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Joustavan kumppanin kasvualusta on valmis

« Componentan tehokkaassa sopimusvalmistusprosessissa ja asiakaskeskeisessa Suositus OSTA
strategiassa on nakemyksemme mukaan merkittadvaa keskipitkan aikavalin tulos-
kasvupotentiaalia. Vahva tase mahdollistaa epdorgaanisen kasvun ja liiketoimin- Tavoitehinta (€) 10,70

nan kehittdmisen asiakastoimialojen muutostrendien mukaisesti. Arvostuskertoi-
met ovat matalat ja aliarvioivat sekd tuloskasvupotentiaalia etta toimialan kehi-

tysajureihin kytkeytyvia keskipitkdn aikavédlin mahdollisuuksia. Aloitamme Com- Hinta (€)* 710
ponentan seurannan 10,70 euron tavoitehinnalla ja OSTA- suosituksella. Ylin (12kk) 858
Alin (12kk) 3,95
» Suomen suurin konepajateollisuuden sopimusvalmistaja. Componentalla on laaja
sopimusvalmistuksen palvelutarjonta eri asiakassektoreille sek& vahvat referenssit Markkina-arvo (M€) 70
joustavaan tuotantoon perustuvan liiketoimintamallin toimivuudesta. Arviomme mu- Indeksipaino 0%
kaan yhtidé pystyy kasvattamaan tuotantomé&ariadn nykyisestd merkittévasti ilman Beta 034
huomattavia investointeja. Erityisesti puolustus- ja energiateollisuuden asiakkuuksien Kaupankayntitunnus CTH1Y
kasvunakymét ovat lahivuosille poikkeuksellisen mybdnteiset. Seuraava tlosjulkistuspaiva 30:10.2026
» Kohti kunnianhimoisempia tavoitteita. Componenta tavoittelee likevaihdon kasvat- Kurssikehitys 1kk 3kk 12Kk
tamista orgaanisesti yli 150 miljoonaan euroon ja yli 5 prosentin liikevoittomarginaa- Hinta (€) 7,70 592 418
lia vuoteen 2027 mennessd. Ennustamme molempien tavoitteiden toteutuvan ja Kurssimuutos 8% 199%  69.9%
seuraavalle tavoitekaudelle asetettavien kannattavuustavoitteiden olevan nykyisia Kokonaistudto 78% 199%  699%
korkeammat. Arvioimme nettovelattoman yhtidn palaavan osingonmaksajaksi kulu-
valta tilikaudelta alkaen. 9.8
o Arvostus laskee tuloskasvun my6td. Ennustamme vertailukelpoisen kayttokatteen é73:2
kasvavan téana vuonna yli 50 prosenttia, mink& jalkeen tuloskasvu jatkuu maltillisena 6.8
vuosina 2027-2028. Lahivuosien ennusteillamme laskettuna arvostuskertoimet 58
48

(EV/EBITDA ja P/E) ovat matalat ja aliarvioivat sekd tuloskasvua etté toimialan kehi-

o ) . 38
tysajureihin kytkeytyvia mahdollisuuksia. 28 e,
e 10,70 euroa ja OSTA. Aloitamme Componentan seurannan 10,70 euron tavoitehin- 18

nalla ja OSTA- suosituksella. Tavoitehintamme perustuu kolmen arvonmééritysme- 123 A2 /25 Aie

netelmén yhdistelméén: EV/EBITDA-kerroin 7 (2026-2028), P/E-kerroin 12 (2026-
2028) seka kassavirtamalliin.

Componenta

OMX Helsinki Cap

Stoxx 600 Teollisuustuot. ja palv.

Componenta

Milj.euroa 2023 2024 2025 2026e 2027¢ 2028e Lahde: OP Markets, Bloomberg, *) 6.10. 10:36
Liikevaihto 102 97 116 139 150 162

Liikevaihdon kasvu (%) -7% 5% 19% 20 % 8% 8%

Kayttokate ilman kertaeria 5 5 10 15 17 17

Kayttokate (%) 52% 51% 8,4 % 10,8 % 111 % 10,6 %

Liikevoitto ilman kertaeria 4 0 4 9 11 11

Liikevoitto (%) 37% -0,5% 37% 6,6 % 71% 6,9 %

Tulos ennen veroja 2 -3 2 8 9 10

Tulos/osake, ilman kertaeria 0,16 -0,28 0,82 0,61 0,76 0,81

Osinko/osake 0,00 0,00 0,00 0,20 0,25 0,28

Osinkotuotto (%) 0,0 % 00% 00% 28% 35% 38%

EV/EBITDA 6,1 6,6 47 45 39 3,6 ina

P/E 15,0 -97 54 11,6 94 8,7 Henri Parkkinen
ROCE 80 % -1% 10% 20 % 24 % 24 % +358 10 252 4409
Omavaraisuusaste 45 % 41 % 45 % 47 % 50 % 52 % henri.parkkinen@op.fi
Gearing 35% 21% 6 % -5% -10% -15%

Lahde: OP Markets, vuoden 2025 EPS ilman kertaeria siséltaa laskennallisen verosaamisen

Tiettyjen seurannassa olevien yhtididen osalta OP Yrityspankki Oyj harjoittaa ns. komissiopohjaista osaketutkimusta, jossa tutkimus on tuotettu maksua vastaan seurantakohteen kanssa solmitun sopimuksen
nojalla. Tutkimuksesta perittava maksu ei ole OP Yrityspankki Oyj:n kannalta merkittava, eika se OP Yrityspankki Oyj:n arvion mukaan vaaranna OP Analyysin riippumattomuutta.
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Investment case

Konepajateollisuuden johtava sopimusvalmistaja: Componenta on Suomen suurin konepajateollisuuden sopimusvalmis-
taja. Yhtié on kaynyt lapi merkittdvan rakennemuutoksen viimeksi kuluneen kymmenen vuoden aikana, minka seurauksena se
on aiempaa tehokkaampi, suhdannekestavampi ja vakavaraisempi. Yhtion tavoiteasetanta on lapinékyva, ja tunnistamme yhti-
olle selkeité pitk&n aikavalin kilpailuetuja. Laaja palvelutarjpama tukee kasvua seké nykyisisséa ettd uusissa asiakkuuksissa.

Asiakassegmenttien vahva kasvupotentiaali: Componentan asiakkaat ovat paéosin globaalisti toimivia kone- ja laitevalmis-
tajia, jotka edustavat laajasti eri toimialoja. Asiakaskunnan toimialahajautus tasaa suhdannevaihteluiden vaikutuksia ja vahvis-
taa yhtion edellytyksia toteuttaa investointi- ja kasvuhankkeita. Componenta on aktiivinen energia- ja puolustusteollisuuden
asiakkuuksissa ja silla on edustava referenssipohja muun muassa Puolustusvoimien toimitussopimuksista.

Epédorgaanisen kasvun mahdollisuudet: Componenta on vakavarainen yhtid ja ennustamme vakavaraisuuden vahvistuvan
edelleen lahivuosina suotuisan tuloskehityksen tukemana. Sopimusvalmistuksen markkina on pirstaloitunut, mink& vuoksi ar-
vioimme yhtion investoivan lahivuosien aikana tarjontakyvykkyyttd vahvistavaan ja asiakaskunnan edustettavuutta voimista-
vaan epaorgaaniseen kasvuun. Ennustamme yhtidn palaavan osingonmaksajaksi tilikaudelta 2026 alkaen.

Ajurit

Riskit

Pitkaaikaiset asiakassuhteet: Componentalla on laaja ¢ Asiakasriski: Kolmen suurimman asiakkaan yhteenlaskettu

asiakaskunta ja vahvat, suorituskyvylla ja toimitusvarmuu-
della ansaitut suhteet kriittisiin p&aasiakkuuksiin. Yhtio toi-
mittaa tuotteita useille asiakastoimialoille, mik& on liiketoi-
minnan riskeja tasaava tekija.

Puolustusvaline- ja energiateollisuus: Julkiset ja yksityi-
set toimijat investoivat vahintdan seuraavan vuosikymmenen
ajan merkittavia maaria puolustuskyvykkyyteen ja yhteiskun-
tien sahkodistymiseen ja digitalisoitumiseen.

Vahva taloudellinen asema: Vahva tase luo perustan liike-
toiminnan kehittamiselle, teknologisen osaamisen skaalaa-
miselle ja yritysostoille. Tuotantolaitoksissa ei ole merkitta-
vaa investointivelkaa.

osuus liikevaihdosta on merkittava. Keskeisen asiakkaan
menettaminen tai asiakkaiden hankintamaarien vahentymi-
nen heikentaisi arviomme mukaan kapasiteetin kayttdastetta
ja kannattavuutta mahdollisesti jopa usean vuoden ajaksi.
Yhtion asiakassuhteet ovat kuitenkin keskimaarin pitkia ja
toimituskokonaisuudet verrattain laajoja, joten todennakéi-
syys asiakkaan menettamiselle kokonaisuudessaan on
pieni. Yhti6 ei ole viime vuosina menettanyt tarkeitéa asiak-
kuuksia.

Suhdanneriski: Kone- ja laitevalmistuksen aktiviteetti on al-
tis suhdannevaihteluille. Talouskasvun hidastuminen, yritys-
ten luottamuksen heikkeneminen tai korkotason nousu voivat
lykata investointipaattksia ja heikentaa kysyntaa.

Kilpailun kiristyminen: Sopimusvalmistus on voimakkaasti
kilpailtu markkina, ja alan kannattavuusmarginaalit ovat tyy-
pillisesti melko matalat. Uusien toimijoiden markkinoille tulo
tai markkinoilla jo toimivien kilpailijoiden muutokset hinnoitte-
lustrategioissa voivat kiristaa kilpailua entisestaan.

Vuosittainen liikevaihto ja -voitto
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Karkkilan valimo

Yhteenveto: liiketoiminta, ennusteet ja tavoitehinta

Componentan liiketoiminta ja historia

Componenta on suomalainen teknologiayhtio, joka keskittyy sopimusvalmistukseen ajoneuvo-,
kone- ja laitevalmistajille. Yhtio valmistaa valettuja ja koneistettuja metallikomponentteja, takeita
(valmiita takomotuotteita), putkituotteita, hitsattuja rakenteita seka levyleikkeita. Liiketoiminta kat-
taa tuotteiden suunnittelun, tuotannon ja toimitukset asiakkaan maarittamaan sijaintiin. Com-
ponentan liikevaihto oli 115,7 milj. euroa vuonna 2025 ja vertailukelpoinen kayttokate 9,7 milj. eu-
roa. Kesakuun 2026 lopussa yhtion palveluksessa tyéskenteli 718 henkilda.

Componentan liiketoiminnan historiallinen perusta on Karkkilassa sijaitsevassa Hogforsin ruu-
kissa, jonka toiminta alkoi yli 200 vuotta sitten. Yhtidn yrityshistoriallinen perusta puolestaan on
Helsingissa vuonna 1918 perustetussa Rauta- ja Metallivalimo Suomessa. Componenta-konserni
syntyi vuonna 1999 sen jalkeen, kun silloisen Santasalo-JOT-konsernin vaihdeliiketoiminta myytiin
Metsolle. Santasalo-JOT:iin jaanyt liilketoiminta organisoitiin Componentaan, joka listautui Helsin-
gin Pdrssiin vuonna 2000. Koko pérssihistoriansa ajan yhtid on keskittynyt ainoastaan valimo-
ja/tai konepajatoimintaan.

Kuvan lahde: Componenta

Componentan kaikki tuotantoyksikoét sijaitsevat Suomessa. Yhtion valimot sijaitsevat Porissa ja
Karkkilassa ja koneistusyksikot Harmassa, Jyvaskylassa, Kurikassa, Sastamalassa ja Sepéanky-
lassa (Mustasaaren kunnassa). Liséksi yhtiolla on levyleikekomponentteihin ja putkituotteisiin kes-
kittyneet tuotantoyksikot seké takomo Jyvaskylan seudulla. Kalajoella sijaitseva yksikkoé on eri-
koistunut hitsaukseen, koneistukseen ja pintakasittelyyn. Yhtién tuotantotoiminta on kokonaisuu-
dessaan Suomessa, mutta kasityksemme mukaan yhtid ei ole sulkenut pois mahdollisuutta toi-
minnan laajentamiseksi esimerkiksi Ruotsiin.

Componenta ei julkaise yhteenvetotietoja toimitusmaaristaan. Valmistettavien tuotteiden kokoluo-
kat vaihtelevat huomattavasti ja suurimpien toimitettavien tuotteiden paino mitataan tonneissa.
Yhti6 on profiloitunut erityisesti lyhyiden ja keskisuurten tuotantosarjojen valmistukseen. Keskisuu-
relle tuotantosarjalle ei ole vakiintunutta maaritelméaé, mutta kasityksemme mukaan sarjakoot voi-
vat nousta kymmeniin tuhansiin kappaleisiin.
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Kuvan lahde: Componenta

Componentan Suomen ja Ruotsin liilketoiminnat hakeutuivat yrityssaneeraukseen vuonna 2016 ja
Ruotsin tytaryhti6 ajautui mydhemmin konkurssiin vuonna 2019. Samana vuonna yhti6 osti Komas
Oy:n ja kasvoi télla yrityskaupalla Suomen johtavaksi metallikomponenttivalmistajaksi. Com-
ponentan saneerausohjelma péaéattyi vuoden 2021 ensimmaisella puoliskolla eiké yhtidlla ole endéa
yrityssaneeraukseen liittyvia sopimusoikeudellisia velvoitteita. Taseeseen kirjattuja laskennallisia
verosaamisia ja kirjaamattomia laskennallisia verosaamisia kasittelemme tarkemmin raportin
osassa Taloudellinen kehitys. Nakemyksemme mukaan yhtion liiketoiminta on nykyisin selvasti
fokusoituneempaa kuin ennen yrityssaneerausta. Strategia perustuu yksinomaan sopimusvalmis-
tukseen, miké on selkeyttanyt liiketoimintarakennetta ja yhtion markkina-asemaa.

Tuotosmaarat 2022 2023 2024 2025
Valimotuotteet (tonnia) 25760 22225 18966 20307
Koneistukset (kpl) 578963 702344 1091728 647639
Putkituotteet (kpl) 595515 524000 344862 411847
Levyleikkeet (kpl) 137700 119000 92615 94411
Takeet (kpl) 2654 1889 1623 1748
Hitsatut ja koneistetut levyrakenteet (tonnia) 1289* 3888
Laéhde: Componenta, OP *10-12/2024
Valuprosessia Porin valimolla Koneistusta Harmén tuotantoyksikdssa

Kuvan lahde: Componenta
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Viimeaikainen taloudellinen kehitys

Componentan nykyinen strategiakausi kattaa vuodet 2024—2026. Yhtion liikevaihto on vaihdellut
viimeisen neljn kalenterivuoden aikana 97-116 miljoonan euron valilla ja operatiivinen kayttokate
vastaavasti 4,9-9,7 miljoonan euron valilla. Yhti6 saavutti nykyisen konsernirakenteen aikaisen
historiansa korkeimman liikevaihdon ja korkeimman vertailukelpoisen kayttokatteen vuonna 2025
(likevaihto 115,7 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen kayttékate 9,7 miljoonaa euroa). Yhtio ei
ole maksanut osinkoa kuluvan vuosikymmenen aikana, mutta ennustamme sen palaavan osin-
gonmaksajaksi tilikaudelta 2026.

Vuoden 2026 ensimmaisella puoliskolla Componentan liikevaihto kasvoi 70,3 miljoonaan euroon
(H1/25: 59,7 milj. euroa). Vertailukelpoinen kayttokate oli 8,2 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen
liiketulos 5,3 milj. euroa. Yhtion kayttokate kasvoi (v/v) vuoden 2026 toisella vuosineljinneksella
kahdeksatta vuosineljannesta perakkain.

Yhti6 on ohjeistanut vuodelle 2026 liikevaihdon kasvua ja vertailukelpoisen liiketuloksen parantu-
mista vuoteen 2025 verrattuna.

Componenta

Milj.euroa 2023 2024 2025 2026¢ 2027e 2028e
Liikevaihto 102 97 116 139 150 162
Liikevaihdon kasvu (%) -7 % -5% 19 % 20 % 8% 8%
Kayttokate ilman kertaeria 5 5 10 15 17 17
Kayttokate (%) 52% 51% 84 % 10,8 % 111 % 10,6 %
Liikevoitto ilman kertaeria 4 0 4 9 11 11
Liikevoitto (%) 37% -05% 37% 6,6 % 71% 6,9 %
Tulos ennen veroja 2 -3 2 8 9 10
Tulos/osake, ilman kertaeria 0,16 -0,28 0,82 0,61 0,76 0,81
Osinko/osake 0,00 0,00 0,00 0,20 0,25 0,28
Osinkotuotto (%) 0,0% 0,0% 0,0% 28% 35% 37%
EV/EBITDA 6,1 6,6 47 4.6 4,0 3,7
P/E 15,0 -9,7 54 11,8 9,6 89
ROCE 80 % -1% 10 % 18 % 19% 19%
Omavaraisuusaste 45% 41 % 45% 47 % 50 % 52%
Gearing 35% 21 % 6 % -5% -10% -15%

Lahde: OP Markets, vuoden 2025 EPS ilman kertaeria sisaltaa laskennallisen verosaamisen
Taloudelliset tavoitteet

Componentan pitkan aikavalin taloudelliset tavoitteet on asetettu vuosille 2025-2027. Yhti6 tavoit-
telee liikevaihdon kasvattamista orgaanisesti yli 150 miljoonaan euroon ja yli 5 prosentin liikevoit-
tomarginaalia vuoteen 2027 mennessa. Ennustamme molempien tavoitteiden toteutuvan ja seu-
raavalle tavoiteperiodille asetettavien tavoitteiden olevan kannattavuuden osalta korkeammat.

Yhtidn osinkopolitikan mukaan osinkoina pyritdén jakamaan noin kolmasosa tilikauden nettotu-
loksesta. Osinkoennusteemme perustuvat operatiiviseen tuloskehitykseen. Eli emme ota tulosen-
nusteissamme kantaa siihen, min& ajankohtina vahvistettuihin tappioihin liittyvia laskennallisia ve-
rosaamisia mahdollisesti kirjataan tuloslaskelmaan.

Componentan pitkan aikavéalin taloudelliset tavoitteet

- Liikevaihto yli 150 miljoona euroa orgaanisesti 2027
- Liikevoittomarginaali yli 5,0 % vuonna 2027
- Pyrkimys jakaa osinkoa kolmannes (1/3) tuloksesta tilikaudelta 2025 alkaen

- Pyrkimys nopeuttaa kasvua ja parantaa kannattavuutta myos yritysostoin

Lahde: Componenta
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Ennustamme keskimaarin (CAGR) 15 prosentin EBITDA-kasvua vuosille 2026-2030

Componentan asiakaskeskeisen strategian tarke& kulmakivi on pitkdaikaiset asiakassuhteet. En-
nustamme yhtion kasvattavan osuuttaan térkeimpien asiakkaiden sopimusvalmistusvolyymeista
vuosina 2027-2030. Investoinnit puolustusteollisuuteen ja energiainfrastruktuurin vahvistamiseen
luovat arviomme mukaan merkittavan lilketoimintapotentiaalin vahintdédn seuraavaksi vuosikym-
meneksi.

Ennustamme Componentan liikevaihdon kasvavan keskim&arin 9 prosenttia vuosina 2026-2030
ja vertailukelpoisen kayttokatteen vastaavasti keskiméarin 15 prosenttia. Ennustamme taseeltaan
vahvan yhtion osinkotuoton olevan, vallitsevalle osakekurssille laskettuna, keskimaarin 3,3 pro-
senttia vuosina 2026-2028.

Aloitamme seurannan 10,70 euron tavoitehinnalla ja OSTA- suosituksella

Maaritiamme Componentan tavoitehinnan kolmen arvonméaaritysperusteen yhdistelmalla:

« EV/EBITDA-kerroin 7 vuosien 2026-2028 tulos- ja tase-ennusteiden keskiarvoilla ja paattavilla
taseilla laskettuna

* P/E-kerroin 12 2026-2028 tulosennusteiden keskiarvolla laskettuna
« Kassavirtamallin perusskenaarion mukainen arvo

Aloitamme seurannan 10,70 euron tavoitehinnalla ja OSTA- suosituksella.

Componenta- arvostus

2026-2028
Osakkeen
arvo, e

Painotus
Kayttokate , Me 16 121 40,0 %
EV/EBITDA 7,0
EPS 0,73 8,7 40,0 %
P/E 12,0
Kassavirtalaskelma 11,6 20,0 %
Painotettu keskiarvo 10,7

Merkittavin riski liittyy asiakassuhteisiin

Sopimusvalmistukseen perustuvassa liiketoiminnassa ei kasityksemme mukaan voi ylikorostaa
asiakassuhteisiin liittyvaa riskia. Tama sekin huomioiden, ettd Componenta ei ole viime vuosien
aikana menettanyt sellaisia asiakkaita, jotka ovat tayttaneet kriteerit asiakassuhteen yllapidolle.
Asiakassubhteisiin liittyvista riskeisté suurin on strategisen asiakkaan menettaminen. Jos yhtié me-
nettaé jonkun kolmesta suurimmasta asiakkaastaan, olisi seurauksena arviomme mukaan kapa-
siteetin kayttdasteen painuminen vahintaéan valiaikaisesti epéoptimaaliselle tasolle. Talla olisi to-
dennékoisesti kielteinen vaikutus seka kannattavuuteen ettd tuloskehitykseen, kunnes menetettya
volyymia saataisiin korvattua uusilla tilauksilla tai asiakkuuksilla. Nakemyksemme mukaan riski
strategisen asiakkaan menettadmiselle on hyvin alhainen. Jos néin kavisi, toteutuisi volyymien alen-
tuminen arviomme mukaan hitaasti. On myds mahdollista, etta yksittdinen asiakas tai useammat
asiakkaat vahentéavat esimerkiksi oman liiketoimintansa kehitykseen liittyvista syista hankintavo-
lyymejaan Componentalta.
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Tuotannossa kaytetta-
vid taeaihioita

Valimon toiminta ja Componentan tuotteet ja palvelut

Componenta tarjoaa asiakkailleen valuja, koneistuksia, levyleikekomponentteja, putkituotteita, hit-
sattuja rakenteita ja takeita. Yhtio ei noudata tuotanto-/sopimusvalmistustoiminnassaan kaavamai-
sesti toistuvia prosesseja vaan jokaisen tilauksen yksityiskohdat sovitaan erikseen asiakkaan
kanssa. Tama tarkoittaa muun muassa sita, etta tuotteet voidaan valmistaa joko Componentan
itse tuottamista aihioista tai ostomateriaaleista. Lisaksi yhtid hyddyntaa alihankintaverkostoaan
esimerkiksi pintakasittelyyn liittyvissa tydvaiheissa.

Seuraavassa, yksinkertaistetussa kaaviossa on esitetty valun valmistuminen sen jalkeen, kun va-
lamista valmistelevat vaiheet (suunnittelu, mallivarusteiden valmistus) on suoritettu.

Valurautakomponentit

4 4

Componentan liiketoiminnan historiallinen perusta on ei-jatkojalostettujen valurautakomponenttien
valmistuksessa, mutta sen osuus liikkevaihdosta on kasityksemme mukaan pienentynyt kuluneen
vuosikymmenen aikana. Valuprosessissa sulatettu materiaali kaadetaan valumuottiin ja tuote vii-
meistellaan valmiiksi sen jalkeen, kun valu on jadhtynyt. Valurautamuotissa on halutun muodon
mukainen alue, jossa sula materiaali jahmettyy. Componentan valettavat materiaalit ovat rautaa
tai kierratysterasta.

Valimon tarkein raaka-aine on rauta. Componenta kayttaa valimoissaan seka neitseellista etta
kierratettyd rautaa. Neitseellinen rauta hankitaan paaasiassa Euroopasta, mutta myés Euroopan
ulkopuolisilta markkinoilta. Kierratysraudan osalta yhtion tarkeimmat hankintakanavat ovat kasi-
tyksemme mukaan Suomessa toimivat suuret kierratyspalveluyhtiot.

Kuvan lahde: Componenta
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Valuprosessin muita raaka-aineita ovat hiili (grafiittimuodossa), seosaineet (esimerkiksi pii, man-
gaani, kromi, nikkeli ja kupari), hiekka (muotit), savi ja vesi. Valuprosessi kuluttaa sdhkda. Com-
ponenta kayttda, vuoden 2026 toiminta-asteeseen perustuvan arviomme mukaan, vajaat 100 tu-
hatta megawattituntia uusiutuvilla tuotantomuodoilla tuotettua sdhkda vuodessa. Valuprosessissa
syntyva ylijddamarautamateriaali (hiotut tai leikatut osat) kaytetdén sulatuksessa uudelleen.
Kaavaukseen ja keernojen valmistukseen kaytettédva hiekka kaytetddn prosessissa mahdollisim-
man monta kertaa uudelleen.

Kuvan lahde: Componenta

Componentan valutuotteista noin 80 prosenttia perustuu pallografiittivalurautaan (GJS) ja noin 20
prosenttia suomugrafiittivalurautaan (GJL). Molemmat ovat kasityksemme mukaan yleisesti kay-
tettyja materiaaleja konepajateollisuudessa ja laitevalmistuksessa ja niiden keskeinen ero on se,
miten hiili niissa esiintyy. Naihin valurautatyyppeihin sisaltyy merkittava maara erilaisia standardi-
materiaaleja murtolujuuden ja murtovenyman mukaisesti luokiteltuina. Eri luokka saadaan ai-
kaiseksi seosaineita ja/tai lampokasittelyja hyvaksikayttden. Componenta tarjoaa asiakkailleen
my0s valurautakomponenttien suunnittelupalvelua.

Componentan valimot

Kapasiteetti, tuh tonnia Valumitat, kiloa Sarjakoot,
kappaletta per vuosi

Karkkila 30 000 30-350 100-60 000

Pori 18 600 1-100 100-50 000

Léhde: Componenta ja OP Markets
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Valurautakompo-
nentteja

Keernatykki Porin vali-
molla

Kuvan lahde: Componenta

Componentan Karkkilassa ja Porissa sijaitsevat valimot ovat automaattivalimoita, eli niiden
toiminta perustuu automaattikaavauslinjoihin. Kaavaus on valimon tyévaihe, jossa valumallien
avulla muotoillaan kaavaushiekasta muotti valukappaletta varten. Automaattivalimoilla
kaavauslinjoille on syotetty mallit, joiden mukaan muotit valmistuvat téysin automaattisesti.

Componentan automaattivalimoissa kaytetddn muotin  valmistuksessa menetelméana
tuorehiekkaprosessia, joka soveltuu erinomaisesti sarjatuotantotarpeisiin. Valu jadhtyy muotissa
ja huoneilmassa. Componenta kayttaa tiettyjen tuotteiden jatkokasittelyyn myds lampokasittelya
valetun kappaleen ominaisuuksien muokkaamiseen sek& esimerkiksi sisdisten jéannitteiden
hallitsemiseen (muodonmuutosten, halkeilun ja lohkeamisen estdminen).

Automaattikaavauslinjojen kayttd parantaa kasityksemme mukaan komponenttien mittatarkkuutta,
sarjojen toistettavuutta ja materiaalipintojen laatua. Niiden avulla kyetdan kasityksemme mukaan
myds luomaan muotteihin  monimutkaisempia muotoja  kuin  manuaalisessa tai
puoliautomaattisessa kaavaamisessa.

Kuvan lahde: Componenta

Suomessa ei tietojemme mukaan ole kaytdssa muita automaattivalimoja, ja Ruotsissakin niitd on
tietddksemme kaytdssa vain muutamia. Erdilla ruotsalaisilla teollisuusyrityksilla on kéaytdssaan
automaattivalimoja, mutta niissa valmistetut tuotteet kaytetdan kasityksemme mukaan omassa
valmistuksessa ja tuotteiden kokoonpanossa.
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Hitsattu, maalattu ja
koneistettu tuote Kala-
joen tuotantoyksikésséa

Taeaihio takomolla

Koneistaminen

Koneistus tarkoittaa valetun metallikomponentin késittelya ja jalostamista pa&osin tietokoneohja-
tuilla tydstdkoneilla. Eli toisin sanoen, valetusta aihiosta poistetaan materiaaleja (jyrsinta, sorvaus,
poraus, tydstd, hionta, hoonaus) komponentin tdsmaéllisen ja tarkan muodon aikaansaamiseksi.
Componentan koneistusyksikoissa ei enda juurikaan kaytetd manuaalisia tydstomenetelmid. Tie-
tokoneohjelmoituun jarjestelmiin perustuva koneistaminen mahdollistaa &&arimmaisen tarkkuuden
ja pienentéa tuotantoaikaa ja mik& olennaista; luo mahdollisuuden valmistaa téaysin identtisia kap-
paleita sarjatuotantona.

Componenta koneistaa valuja, takeita, polttoleikkeitd, rakenne- ja koneteréstd, nuorrutus- ja hii-
letysterasta ja alumiinia. Esimerkkeja koneistetuista tuotteista ovat esimerkiksi koneiden ja ajo-
neuvojen akselit ja kantavat rungot ja hammaspy®orat.

Kuvan lahde: Componenta
Taonta

Componentan Jyvaskylassa sijaitseva takomo tuottaa mittatilauksena taeaihioita ja kookkaita
komponentteja. Taeaihio on normaalisti pyoreédsta tai neliskanttisesta tangosta sahaamalla tai leik-
kaamalla erotettu materiaalikappale, jonka asiakas tytstédd valmiiksi tuotteeksi/lkomponentiksi.
Materiaalien taonta tapahtuu — koneistamisen tapaan — lahes kokonaisuudessaan koneellisesti
(vasarointi, puristaminen ja valssaaminen) ja silla pyritdan vaikuttamaan kappaleen lujuus- ja sit-
keysominaisuuksiin. Koneellinen taonta on sarjatuotantoperusteista ja edistyneimmill& laitteistoilla
materiaalihukka on pientd. Componentan takomia komponentteja kdytetadn muun muassa alus-
ten potkurilaitteistoissa, tuulivoimaloissa, teollisuusvaihteissa, paperikoneiden telisséd, masuu-
neissa seka porauslaitteistoissa.

Kuvan lahde: Componenta
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Putkipalveluiden
tuotteita

Levypalveluiden
tuotteita

Putket ja putkisarjat

Jyvaskylassa sijaitseva putkipalveluiden tuotantoyksikké valmistaa asennusvalmiita terasputkia ja
putkisarjoja. Componenta hankkii putkimateriaalit (sinkitetty ter&sputki, musta terasputki ja hapon-
kestéava putki) tukkukauppiailta ja sen palvelut kattavat taivutuksen, sahauksen, pesun, liitinasen-
nuksen, kokoonpanon, hitsauksen, kovajuotosten tekemisen ja 3D-mittaukset. Putkipalvelu rin-
nastuu materiaalien asiakaskohtaisesti réataldityyn jatkojalostukseen. Putkipalveluiden valmista-
mia tuotteita ovat esimerkiksi taivutetut hydrauliikkaputket, jarruputket ja voitelu- ja suutinputket.

Kuvan lahde: Componenta
Levypalvelu

Componentan levypalveluyksikkd sijaitsee Jyvaskylan pohjoispuolelle sijoittuvalla Leppéavedella.
Levypalvelu on levymateriaalien erityyppistd muokkaamista ja kéasittelyd (mm. kaasu- ja plasma-
leikkaus, sdrmays ja koneistaminen). Asiakkaille toimitettavat tuotteet ovat esimerkiksi levyleik-
keitd, hitsattuja kokoonpanoja ja koneistusaihioita.

Kuvan lahde: Componenta
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Hitsaus ja pintakasittely

Componentan hitsaus- ja pintakasittely-yksikko sijaitsee Kalajoella. Yksikkdé muokkaa ja viimeis-
telee mm. hitsaamalla, pintakésittelemalla ja maalaamalla pddasiassa kokoluokaltaan suuria te-
raskomponentteja. Tyypillinen Componentan asiakkaalle toimittama hitsattu tuote on esimerkiksi
ajoneuvon tai aluksen moottorin suojakansi (huom. ei sylinterikansi) tai datakeskusinfrastruktuurin
sisdpuolinen rakenneosa.

Kuvan lahde: Componenta
Kaikki tuotanto perustuu asiakastilauksiin

Componenta ei ilmoita tuotantokapasiteettinsa tonnikohtaista maksimimaaraa. Kaytanndssa edes
kovinkaan tarkan maksimikapasiteetin maarittdminen ei ndkemyksemme mukaan ole mahdollista.
Tama siksi, etté yhtid valmistaa hyvin erityyppisia tuotteita ja sarjojen koot vaihtelevat huomatta-
vasti. Kaikkia prosessin kuormituspisteité ei kyeté eiké edes haluta rasittaa tasaisesti. Yhtion joh-
don kanssa kaymiemme keskustelujen perusteella meille on syntynyt kasitys, etta tuotantomaaria
voidaan kasvattaa nykytasolta huomattavasti ilman merkittavia investointitarpeita.

Kuvan lahde: Componenta

Componenta ei valmista tuotteita varastoon vaan kaikki tuotanto on asiakkaan tilaamaa. Sopimus-
valmistuksessa kaytettévien materiaalien hankinnasta sovitaan asiakas-/sopimuskohtaisesti.
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Valmiita tuotteita asiak-
kaalle toimitettavaksi

Metallikomponenttien valmistuksessa tarvittavien raaka-aineiden ja energian hankintahinnat las-
kutetaan tulkintamme mukaan ennalta sovitusti asiakkaalta. Niiden hintakehitys huomioidaan in-
deksoiduilla hintasopimuksilla siten, etté raaka-aineiden hintamuutokset huomioidaan takautuvasti
seuraavan vuosineljanneksen myyntihinnoissa. Mekanismi toimii molempiin suuntiin, raaka-aine-
hintojen noustessa ja laskiessa.

Componenta ei saa eiké vaadi asiakkaaltaan juurikaan ennakkomaksuja. Suurin osa yhtion kap-
paleméaéraisesta tuotannosta muodostuu tuotteista, jotka ovat yksikkdarvoltaan alhaisia. Asiaa voi
lahestyd nakemyksemme mukaan myds liikevaihdon rakenteesta tiedetyn nakdkulmasta. Esimer-
kiksi vuonna 2025 kolmen suurimman asiakkaan osuus liikevaihdosta oli 47 prosenttia. Nama asi-
akkaat ovat kasityksemme mukaan pitkaaikaisia, saanndllisesti tilaavia asiakkaita. Heita laskute-
taan saanndllisin valiajoin. Componenta ei paasaantoisesti myonna yli 30 paivan maksuaikoja asi-
akkailleen. Myyntisaamisia ja kdyttdpadoma kasitellaédn tarkemmin raportin osiossa "Tuloskehi-
tys”.

Valmiit tuotteet toimitetaan asiakkaan ilmoittamaan sijaintiin asiakkaan rahtisopimuksilla. Kaytan-
ndssa toimitusprosessi on organisoitu siten, ettd Componenta luovuttaa tuotteet myyjéan valtuutta-
malle rahdinkuljetusyhtidlle. Componenta ei siis vastaa valmiiden tuotteiden rahtikustannuksista.

Kuvan lahde: Componenta

Componenta omistaa osan tuotantolaitosten paakoneista ja osa on hankittu pitkdaikaisilla leasing-
sopimuksilla. Osa koneista on rakennettu/muokattu paikalleen "tarkoitukseen sopiviksi” (fit for pur-
pose). Osan koneiden ja laitteiden tarvitsemasta huollosta ja kunnossapidosta suorittaa yhtién
omat tydntekijat ja osan vastaavasti ulkopuoliset palveluntarjoajat. Karkkilan ja Porin valimoissa
on saanndnmukaisesti minimisséan kaksi viikkoa kestévat huoltojaksot puolen vuoden vélein.
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Henkilosto

Henkildston kokonaismaara oli vuoden 2025 lopussa 663 ja vuoden 2026 ensimmaisen vuosipuo-
liskon lopussa 718. Yhtid hyddyntaa tarpeen mukaan myés vuokratydvoimaa. Vuoden 2025 lo-
pussa yhtidssa tydskenteli 15 henkildn vuokratydvoima ja vuoden 2026 puolivélin tilanteessa vas-
taavasti 18 henkilén vuokratydvoima.

Suurin osa Componentan henkildstosta tydskentelee tuotannollisissa tehtavissa esimerkiksi ko-
neistajina, hitsaajina, seppind ja muissa teknistd ammattitaitoa vaativissa tehtavissa. Tyypilliset
toimihenkiltason tyoroolit liittyvat mm. liiketoiminnan ja prosessien kehittdmiseen, myyntiin ja
asiakassuhteiden hoitoon ja henkildstohallintoon (mukaan lukien tyonjohdolliset tehtévéat). Com-
ponentan toimipaikoilla ei késityksemme mukaan ole toteutettu viime vuosien aikana yhtiékohtai-
sia tyotaistelutoimia. Teollisuusliiton tydtaistelutoimien seurauksena tuotanto pysahtyi osassa yh-
tion toimipaikkoja vuonna 2024.

Yhtié operoi tuotantolaitoksiaan vuorotydperusteisesti ja tydaikakaytantd maaraytyy kulloisenkin
tarpeen mukaan. Talla hetkella yhtion tuotantolaitoksilla noudatetaan paéosin kahden vuoron ty6-
aikamallia. Korkeimman kuormituksen aikaan tydaikamallina on keskeytyva kolmivuorotyd, jossa
ty6ta tehdadn kolmessa vuorossa maanantain ja perjantain valisena aikana.

Asiakassegmentit

Componentan lilketoiminta on kokonaisuudessaan yritysten valista eli toisin sanoen, yhtio ei myy
tuotteitaan kuluttajille. Yhtion valmistamista metallikomponenteista rakennetaan ja kokoonpan-
naan kooltaan paaosin isoja ja samoin yksikkdarvoltaan paaosin kalliita koneita, laitteita ja kulku-
neuvoja. Esimerkkeja loppukayttokohteista ovat traktorit, raskaat ajoneuvot, hissit, nosturit, robotit,
dieselmoottorit ja metsakoneet.

Componenta raportoi liikevaihtonsa kuudelle eri asiakassegmentille ja viidelle eri maantieteelliselle
alueelle jaoteltuna. Yhtidlla ei ole segmenttiraportointia.
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Seuraavissa graafeissa ja taulukoissa on esitetty liikevaihdon jakauma markkina-alueittain ja toi-
mialoittain vuosina 2024 ja 2025. Yhtid on Suomen suurin ja merkittdvin konepajateollisuuden so-
pimusvalmistaja ja arvioimme yhtion kasvun Suomessa olevan seuraavan viiden vuoden aikana
keskiméaérin voimakkaampaa muiden markkina-alueiden keskimaaraiseen kasvuun verrattuna.
Markkina-alueittainen liikevaihto maaraytyy sen pohjalta, minne tavarat tai palvelut toimitetaan eli
se ei valttAmatta kuvaa sita markkina-aluetta, jossa asiakkaan varsinainen kone- tai laitevalmistus

tapahtuu.

Liikevaihdon jakauma vuonna 2025

4%

23%

= Koneenrakennus Energiateollisuus m Maatalouskoneet
= Puolustusvalineteollisuus = Metsakoneet = Muut teollisuudenalat

Liikevaihdon jakauma vuonna 2024

5%

14%

= Koneenrakennus Energiateollisuus m Maatalouskoneet
= Puolustusvalineteollisuus = Metsékoneet = Muut teollisuudenalat

Lahde: Componenta ja OP Markets

Lahde: Componenta ja OP Markets

Liikevaihdon jakauma markkina-alueittain vuonna 2025

2.2 % 42% 0,3%

12,1%

m Suomi Ruotsi m Saksa = Muu Eurooppa Muut maat

Liikevaihdon jakauma markkina-alueittain vuonna 2024

150 37% _04%

10,8 %

= Suomi Ruotsi m Saksa = Muu Eurooppa Muut maat

Lahde: Componenta ja OP Markets

Lahde: Componenta ja OP Markets

Ruotsin osuus vuoden 2025 liikevaihdosta oli 12,1 prosenttia. Yhtiolla ei ole omaa valmistus- tai
jatkojalostusyksikkda Ruotsissa. Yhtio toimittaa koneistettuja valuja ja raakavaluja seka hitsattuja
rakenteita Ruotsiin seka Tier 1 -roolissa suoraan asiakkaille, ettd Tier 2 -roolissa paikallisille ali-
hankkijoille, jotka jatkojalostavat niita ja toimittavat lopputuotteen asiakkaille.

Liikevaihto toimialoittain (%)

50 % -
45 % e
40 %
35% o
30 % o
25 %
20 % /_—___—_
15 % -
10 %
5% - <
0% T T T T T T ]
2020 2021 2022 2023 2024 2025 H1/2026
Koneenrakennus Energiateollisuus
Maatalouskoneet Puolustusvélineteollisuus
= Metsdkoneet Muut teollisuudenalat

Lahde: Componenta
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Kone- ja laiterakennuksen nakymét

Teollisissa loppukaytbissa kaytettéavien koneiden seka maa- ja metsakoneiden kysynta on vahvasti
suhdanneriippuvaista. Koneinvestointien kehitys korreloi nakemyksemme mukaan positiivisesti te-
ollisen tuotannon volyymin, teollisuustuotteiden hintakehityksen ja rahoitusolosuhteiden kanssa.
Taman vuoksi teollisuuden luottamusta kuvaavat suhdanneindikaattorit tarjoavat kayttokelpoisen
lahtdkohdan kone- ja laiteinvestointien pidemman aikavélin kehityksen arviointiin.

Konepajojen uusien tilausten vuosimuutos ja EU:n teollisuuden luottamus

100 % 30
80 %
60 %
40 %
20 % 0
0%
-20 %
-40 %

-60 % -30
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e Judet tilaukset (v/v kasvu-%, vas.) e Euroalueen teollisuuden luottamus (oik.)

Lahde: OP Markets, Bloomberg

Componentan valmistamien komponenttien kysyntdén vaikuttaa asiakkaiden saamat tilaukset.
Na&in ollen esimerkiksi pohjoismaisten, porssilistattujen investointitavarateollisuusyhtididen uusien
tilauksien ja tilauskannan kehitykseen liittyva informaatio on ndkemyksemme mukaan erittéain kayt-
tokelpoista materiaalia ennustettaessa Componentan liikevaihdon kehitystd. Tama siitékin huoli-
matta, ettd Componenta ei julkaise informaatiota yksittéisista asiakkaistaan.

Konepajojen uusien tilausten kehitys (milj. euroa)
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— \\aArtsila Kalmar Valmet

Lahde: OP Markets, Yhtiot
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Energiateollisuuden nédkymat

Energiateollisuutta edustavien asiakkaiden osuus liikevaihdosta oli 23 prosenttia vuonna 2025 ja
puolustusvalineteollisuuden asiakkuuksien osuus vastaavasti 14 prosenttia. Naiden asiakasseg-
menttien kehitys on ndkemyksemme mukaan vahintddn seuraavan vuosikymmenen ajan eniten
riippuvaista huoltovarmuuteen, energiamarkkinoiden murrokseen ja puolustuskyvykkyyden vah-
vistamiseen liittyvistéa paatoksistd. Kaytdnndssa tama tarkoittaa huomattavia yksityisen ja erityi-
sesti julkisen sektorin investointeja mm. uusiutuvan energian tuotantoon, séhkéverkkoihin, sahkdn
varastointikapasiteettiin ja puolustusinfrastruktuuriin.

Energiamarkkinoiden rakenne kehittyneissd maissa on muuttunut kuluvan vuosituhannen aikana
merkittévasti ja vallitsevien ennusteiden mukaan rakennemuutos jatkuu né&koépiirissa olevassa la-
hitulevaisuudessa. Uusiutuvien tuotantomuotojen osuus tuotannosta on kasvanut investointikus-
tannusten alentumisen ja paastoille asetettujen rajoitteiden ja maksuvelvoitteiden (esimerkiksi Eu-
roopan Unionin péaéstbkauppa) seurauksena. Sahkon kulutus kasvaa ja esimerkiksi erdissa Eu-
roopan maissa tarve verkkoinfrastruktuurin lisédmiselle ja uudistamiselle on hyvin ajankohtainen
tai jopa kriittinen. Erityyppisten datakeskusten méaréan on ennustettu monikertaistuvan seuraavan
vuosikymmenen aikana ja télla on kasityksemme mukaan huomattava vaikutus sahkdmarkkinoi-
den dynamiikkaan. Elinkeinoelamén keskusliiton syyskuussa 2025 julkaistun arvion mukaan Suo-
messa oli julkisesti ilmoitettuja datakeskusinvestointisuunnitelmia noin 12 miljardin euron arvosta,
ja hankkeisiin liittyva kokonaispotentiaali ylittéd 30 miljardia euroa.

Seuraavassa kuvassa on esitetty IEA:n (International Energy Agency) tuottama aineisto globaa-
leista energiainvestoinneista. Taulukon informaatio perustuu vuoden 2025 valuuttakursseihin.
Vuoden 2026 osalta kuvassa on esitetty IEA:n arviot.

Globaalit energiainvestoinnit, biljoonaa dollaria

4,0 uOlyy = Maakaasu
m Hiili ® Uusiutuvat tuotantomuodot
3,5 Ydinvoima m Sahkdverkot
m Sghkdvarastot Energiatehokkuus
3,0 Sahkdoistaminen ja muut
2,5

2,0

5 i
1,0

0,5

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

0,0

Lahde: IEA (2026), Global investment in energy, 2016-2026, IEA
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Puolustusteollisuuden investoinnit

Euroopan Unionin jasenvaltiot kasvattavat runsaasti puolustusmenojaan, vahvistaakseen ja kas-
vattaakseen sotilaallisen maanpuolustuksen voimavaroja ja toimintaedellytyksid. Tama tarkoittaa
esimerkiksi investointeja puolustuskyvykkyyden yllapitoa vahvistaviin aseisin, koneisiin ja laitteisiin
ja puolustuskyvykkyyttd parantavien tilojen rakentamista. Puolustusmenot kattavat ase- ja kalus-
tohankintojen liséksi mm. henkildstokulut, kulut operatiivisen toiminnan jarjestdémisestd, hallinto-
kulut ja puolustukseen liittyvan tutkimus- ja kehitystoiminnan.

Valikoitujen maiden puolustusmenot vuonna 2025, miljardia dollaria

Maa Puolustusmenot Puolustusmenojen kasvu 2016-2025
prosenttia

Yhdysvallat 954 11

Saksa 114 118

Ranska 68 21

Hollanti 29 133

Ruotsi 17 159

Suomi 8 87

Lahde: SIPRI ja OP Markets

Puolustusliitto NATO on asettanut jasenmailleen tavoitteeksi nostaa puolustukseen liittyvat menot
viiteen prosenttiin BKT:sté& vuoteen 2035 mennessa. 5 prosentin kokonaistavoitteesta 3,5 prosent-
tiyksikk6a kohdistuu suoriin puolustusmenoihin ja 1,5 prosenttiyksikkdé puolustusta tukeviin infra-
struktuurihankkeisiin. Tavoitteelle saa perspektiivia siité, ettd NATONn kesékuussa 2026 julkaise-
man selvityksen mukaan lahes jokainen yksittdinen NATO-maa oli tuohon mennessa saavuttanut
vuonna 2014 asetetun tavoitteen puolustusmenojen nostamiseksi kahteen prosenttiin BKT:sté.

Valikoitujen NATO-maiden puolustusmenot suhteessa BKT:hen, prosenttia

Ruotsi
Alankomaat
Ranska
Saksa

Yhdysvallat

0 0,5 1 15 2 2,5 3 3,5 4

H2026e m2014

Lahde: NATO ja OP Markets, vuoden 2026 arviot: NATO
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Kranaatin kuoria logis-
tilkkalaitoksen varas-
tolla. Kuvan lahde:
Puolustusvoimat.

Puolustusvélineteollisuuden osuus Componentan liikevaihdosta oli 14 prosenttia vuonna 2025 ja
16 prosenttia vuoden 2026 ensimmaisen vuosipuoliskon aikana. Yhtié noudattaa, sovitun mukai-
sesti ja taysin ymmarrettévista syista, korostetun valikoivaa ja niukkaa tiedonantopolitiikkaa puo-
lustusvélineteollisuuden asiakkuuksista.

Componenta on viimeksi kuluneen reilun kahden vuoden aikana tiedottanut seuraavista tilauksista
Puolustusvoimilta:

e 31.5.2024: 120 mm:n kranaatinheitinten kuori-pyrstékokoonpanojen toimittaminen. Kaupan
arvo on noin 50 miljoonaa euroa ja toimitukset ajoittuvat vuosille 2025-2028. Kauppa sisalsi
noin 9 miljoonan euron arvoisen option vuodelle 2028.

e 2.12.2024: Puolustusvoimien aiemmin sovitun 9 miljoonan euron option kayttd varmistui.

e  25.8.2025: Puolustusvoimat hankkii Componentalta tuotteita 10,4 miljoonan euron arvosta.
Kaupan kokonaisarvo sisaltda noin 4,4 miljoonan euron suuruisen option, joka on lunastettava
31.12.2026 mennessa. Toimitukset ajoittuvat vuosille 2025-2028.

e  23.3.2026: Puolustusvoimat hankkii Componentalta tuotteita 20,5 miljoonan euron arvosta.

Yksi konkreettinen esimerkki huoltovarmuuteen liittyvista liikketoimintamahdollisuuksista on Com-
ponentan ja Puolustusvoimien kuluvan vuoden kesékuussa solmima, ampumatarvike- ja rajah-
dealan puolustustarvikkeita koskeva kumppanuussopimus. Tuolloin tiedotetun mukaan osapuolet
ovat jo pidempaan tehneet yhteisty6td ampumatarvike- ja rdjahdealan tuotteiden hankinnoissa (ks.
edelld todettu Puolustusvoimilta saaduista tilauksista). Kumppanuussopimuksella varmistetaan
Componentan valmistamien tuotteiden saatavuus ja sotilaallinen huoltovarmuus Puolustusvoimille
kaikissa valmiustiloissa.

Kumppanuussopimus on voimassa toistaiseksi ja siind ei sovita tuotantomaéristd. Mahdolliset
hankintasopimukset tehd&an erikseen ja Componentan mahdollisesti saamien tilausten arvo riip-
puu Puolustusvoimien kulloisestakin varustelutarpeesta ja kdsityksemme mukaan myos siita, mi-
ten eri tarvike- ja varustekategorioita priorisoidaan kulloisissakin rahoituskehikoissa.

! - “_:Ii pr

A Akt A Addd

—_

FTTTITY

N X N STy SN XTIy ¥ T Vv W ¢ F F ¢ oIt o’

19



OP Analyysi

LIIKKEESEENLASKIJAN RAHOITTAMA TUTKIMUS

7.10.2026

Robotti Porin valimolla

Sopimusvalmistus kaytannossa ja kilpailuedut

Sopimusvalmistus on yksinkertaisimmillaan kahden eri osapuolen véalinen sopimus yksiléidyn tuo-
tantovaiheen toteuttamisesta. Sopimusvalmistaja valmistaa asiakkaille tuotteita, osia ja kom-
ponentteja sovitun mukaisesti. Eli toisin sanoen, asiakas ulkoistaa osan tuotantoprosessistaan so-
pimusvalmistajalle. Valmistettavien tuotteiden omistus ja immateriaalioikeudet ovat asiakkaalla ja
lahes poikkeuksetta sopimusvalmistuksen piirissa olevien tuotteiden tuotekehityksesta vastaa vain
ja ainoastaan asiakas. Sopimusvalmistaja ei paasaantdisesti myy tai toimita valmistamiaan tuot-
teita asiakasyrityksen puolesta vaan liikenne kulkee sopimusvalmistajalta asiakkaalle / asiakkaan
tuotantolaitokseen. Asiakas myy sopimusvalmistuksena valmistetut tuotteet omille asiakkailleen
tai kayttdd ne tuotteidensa valmistukseen. Sopimusvalmistajan tuotemerkit eivat ole nakyvissa
asiakkaiden lopputuotteissa.

Yritykset valitsevat sopimusvalmistuksen monista eri syista. Siihen paadytaan esimerkiksi silloin,
kun oman tuotantokapasiteetin tai osavalmistuskyvykkyyden rakentaminen ei ole perusteltua ta-
loudellisista tai aikaan liittyvista syista johtuen. Sopimusvalmistajan kayttd poistaa investointitar-
peen, tarvittavan asiantuntijaresurssin rekrytoinnin ja se voi sujuvoittaa omaa tuotantoprosessia
merkittéavasti. Sopimusvalmistus voi vahvistaa myds kyvykkyytta sietdd suhdannevaihteluita: ky-
synnan voimistuessa sopimusvalmistaja hoitaa osan tuotantovaiheista ja vastaavasti, kysynnan
heikentyessa yhtio voi vélttya toimintojen uudelleenjarjestelytarpeilta eika sen padomia ole sitou-
tunut vajaakaytolla olevaan osaan tuotantoprosessia.

Kuvan lahde: Componenta

Asiakas saa monesti sopimusvalmistajan kautta valillisesti kayttoonsa kalliin erikoislaitteiston tuo-
tantokyvykkyyden, ilman investointirasitusta. Sopimusvalmistajan tekninen tuotanto-osaaminen
voi tarkoittaa tuotteiden valmistuksen liséksi esimerkiksi yleiseen tuotedokumentaatioon ja sertifi-
ointiin liittyvia prosesseja ja kyvykkyyksia.

Sopimusvalmistusliiketoimintaan suunnitellun kapasiteetin lisddminen uusinvestoinneilla vaatii ka-
sityksemme mukaan yha vahvemman ja pidempiaikaisen nakyvyyden asiakkuuksiin ja saannolli-
sesti toistuviin toimitusvolyymeihin. Koneiden ja laitteiden hinnat ovat nousseet ja investointipro-
jekteihin tarvittavan tyévoiman saatavuudessa on niukkuutta. Uusinvestointien korkeahko kynnys
on nakemyksemme mukaan keskivahva kilpailua rajoittava tekija Componentan nakdkulmasta.
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Koneistettuja tuotteita

Kuvan lahde: Componenta

Componentalla ei ole sellaisia kilpailijoita, jotka tarjoaisivat samankaltaista teknologista osaamista
ja joilla olisi vastaava asiakaskunta. Kasityksemme mukaan suurin osa Componentan kilpailijoista
on liikevaihdoltaan pienempid, yhden tai kaksi tuotantolaitosta omistavia yhti6ita. Sopimusvalmis-
tusliiketoiminnalle on ominaista kirea hintakilpailu ja suhteellisen matalat kannattavuusmarginaalit.

Sopimusvalmistuksen keskeiset menestysedellytykset ovat nhakemyksemme mukaan valmistus-
prosessien joustavuus, suurtuotannon mahdollistavat ja taloudellisesti ja teknologisesti kilpailuky-
kyiset tuotantolaitteet ja toimivat prosessit hankinta- ja tukitoimintojen (mukaan lukien materiaalien
osto ja alihankinta) johtamiseen. Sopimusvalmistaja pyrkii maksimoimaan kulloinkin kaytdssaan
olevan kapasiteetin ja tydpanoksen ja toimittamaan oikeanlaatuiset komponentit asiakkaille oike-
aan aikaan.

Suurimmalla osalla Suomessa ja Ruotsissa toimivia sopimusvalmistajia strategia perustuu kasi-
tyksemme mukaan teknologiseen kyvykkyyteen. Tama tarkoittaa sita, ettd sopimusvalmistaja myy
asiakkaille teknisté tuotanto-osaamista ja —kyvykkyytta padasiassa yksittaiseen tyévaiheeseen/ra-
joittuneeseen maaraan tydvaiheita. Tamantyyppisessa sopimusvalmistuksen mallissa valmistet-
tavien tuotteiden (osat’/komponentit) valikoima on kasityksemme mukaan paasaantdisesti suppea.

Kuvan lahde: Componenta
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Componentalla on asiakaskeskeinen strategia

Componentan liiketoiminta ja strategia perustuu asiakaskeskeisyyteen ja pitk&aikaisiin asiakas-
suhteisiin. Tama tarkoittaa tulkintamme mukaan sité, etta yhtio pyrkii olemaan ensisijainen sopi-
musvalmistuskumppani rajatulle maéaralle asiakkaita ja asiakastoimialoja. Asiakkaille tarjotaan laa-
jaa kokonaispalvelua suunnittelutuesta komponenttien valmistukseen ja laadunhallintaan ja edel-
leen logistisista palveluista laajempien materiaalikokonaisuksien toimitukseen. Yhtid kehittda ja
suunnittelee komponentteja aktiivisesti asiakkaiden kanssa, pyrkii tunnistamaan asiakastarpeita
ja tuo esiin prosessien ja kayténtdjen parannuskeinoja. Componenta pyrkii olemaan asiakkailleen
yhden pysahdyksen-sopimusvalmistaja ("one-stop partner”), joka hoitaa mahdollisimman suuren
osan asiakkaan sopimusvalmistustarpeesta.

Componenta pystyy tarjoamaan laajaa teknologista kyvykkyytta (= eri teknologioita) eri asiakas-
segmenteille siten, ettd toimipaikkaverkosto on rajatulla alueella. TAmé&n ansiosta prosessien |api-
menoajat pienentyvat ja sopimusvalmistus kyetéén integroimaan sujuvasti osaksi asiakkaan tuo-
tantoa.

Néakemyksemme mukaan asiakaskeskeisen strategian yksi tavoite on se, etté asiakasportfolio olisi
mahdollisimman tasapainoinen suhteessa toimituskykyyn. Maaréllisesti riittavan suuri ja toimiala-
kohtaisesti monipuolinen asiakaskunta toisaalta vahentdd suhdannetilanteeseen ja toimialakehi-
tykseen liittyvia riskeja. Talouden korkeasuhdanteessa sopimusvalmistuksen kapasiteetin saata-
vuus ja nopea toimituskyvykkyys ovat kdsityksemme mukaan korostuneempia asiakkaiden priori-
teettilistauksissa. Vastaavasti matalasuhdanteessa korostuu kustannustehokkuus.

Asiakaskunnan laajuuden hallinnan yksi ohjaava tekija on kasityksemme mukaan myos varmistu-
minen siitd, etté toiminnasta kertyy kustannushyotyja (tulosta) molemmille osapuolille. Yhtio ei voi
eikd se halua kasvattaa asiakasmaaraansa esimerkiksi tuhanteen eiké sen ndkemyksemme mu-
kaan ole perusteltua laajentaa toimintaansa korostetun marginaalisiin asiakassegmentteihin.
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Léhde: Componenta

Sopimusvalmistusta kayttavat asiakkaat jakavat hankintojaan eri sopimusvalmistajille. N&in toimi-
minen pienentdd yksittaiseen yhtidon ja/tai yksittdiseen tuotantopaikkaan liittyvaa tuotanto- ja toi-
mitusriskid ja parantaa asiakkaan omien prosessien ennustettavuutta. Ennustettavuuden merki-
tysta korostaa teollisuusyhtididen pyrkimys padomien kaytén optimointiin ja varastojen kierron no-
peuttamiseen. Kasityksemme mukaan asiakkailla on osille ja komponenteille normaalisti yksi paa-
toimittaja ja muutamia vaihtoehtoisia/rinnakkaisia toimittajia. Usean sopimusvalmistajan kayttd on
asiakkaalle myos luontainen keino yllapitda kilpailua ja osakeino valvoa prosessien kannatta-
vuutta.

Sopimusvalmistaja voi kayttéaé alihankkijoita osassa sopimusvalmistusprosessia. Sopimusvalmis-
tuksessa toimivien yhtididen julkaisemien, toimintansa kuvausta siséltéavien materiaalien perus-
teella meille on syntynyt kasitys, etté liiketoiminnan maarittelyissa alihankinnaksi tai sopimusval-
mistukseksi ei noudateta korostetun yhtendisia kéyténtdja. Componenta ei julkaise yksityiskoh-
taista tietoa kayttAmistaan alihankkijoista.
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Tilauskanta

Componenta raportoi tilauskantansa osana osavuosi - ja liketoimintakatsauksiaan. Yhtion maari-
telmé tilauskannalle poikkeaa siité, kuinka esimerkiksi valtaosa teollisuustuotteita valmistavia
porssiyhtioita tilauskantansa méaarittdd. Componentan tilauskanta siséltad asiakkaille varmistetut
tilaukset vain vuosineljinneksen loppua seuraavalle kahdelle kuukaudelle. Yhti6 ei raportoi uusia
tilauksia eiké tarjouskantaansa. Teknisena yksityiskohtana todettakoon, etté vuosineljanneskoh-
taista uusien tilauksien méaraa ei voi laskea auki taloudellisista raporteista. Tarjouskannan rapor-
toinnille ei ndkemyksemme mukaan ole 16ydettavissa perusteita, koska merkittdva osa liikkevaih-
dosta muodostuu toistuvasta valmistuksesta pitk&aikaisille asiakkaille.

Tilauskanta (milj. euroa)
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Léhde: Componenta

Kuinka asiakkaat varaavat sopimusvalmistuskapasiteettia?

Asiakkaat varaavat Componentan sopimusvalmistuskapasiteettia eri tavalla sen mukaan, millai-
nen heidan sopimussuhteensa on. Kapasiteetin varaamisella asiakas varmistaa tuotteiden saata-
vuuden ja sopimusvalmistaja vastaavasti saa ensiarvoisen tarkeda informaatiota toimintansa
suunnitteluun (esimerkiksi raaka-aineiden ja tydvoiman varmistaminen).

Componenta saa merkittdvimmilta asiakkailtaan normaalisti 12 kuukauden volyymiennusteen ja
tarkan, sitovan sopimuksen alaisen tarvemaaran lyhyemmalle ajalle (esimerkiksi seuraavat kuusi
kuukautta). Sitovan sopimuksen alainen kapasiteettivaraus velvoittaa molempia osapuolia.

On my0s asiakkaita, jotka varaavat kapasiteettia sille ajalle, kun sitd seuraavan kerran on va-
paana. Eli asiakas saa kapasiteettivarauksen tehdessaan tiedon tuotannon kaynnistymisajankoh-
dasta. Kasityksemme mukaan Componenta noudattaa tAmantyyppisissa asiakkuusmalleissa 5-6
viikon "tuotannon jaadytysikkunaa'. Eli jos asiakas tilaa tdnaan, tuotanto alkaa aikaisintaan viiden
viikon kuluttua. Asiakas saa tilausta tehdessaan tiedon aikaisimmasta mahdollisesta toimitusajan-
kohdasta.

Kaytettavat kapasiteetin varausmallit eivat kasityksemme mukaan ole jaykkia eli niitd kaytetaan
soveltaen ja yhdistden. Kapasiteetin varaamista koskevissa sopimuksissa on kasityksemme mu-
kaan maaritelty toimintatavat esimerkiksi sen varalta, ettad sitovan sopimuksen alainen tuotanto-
maara muuttuu tai jos asiakkaalla on tarve muuttaa sopimusvalmistustuotannon ajankohtaa.
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Asiakkaat

Vuosikertomuksessa esitetyn mukaan Componentalla oli vuonna 2025 kolme merkittavaa asia-
kasta, joiden jokaisen osuus konsernin liikevaihdosta ylitti 10 prosenttia. Naiden asiakkaiden ker-
ryttdma yhteenlaskettu liikevaihto vuonna 2025 oli 54,8 Me (2024: 33,2), mika vastasi 47,3 pro-
sentin (2024: 34,2) osuutta koko konsernin liikevaihdosta.

Vuoden 2025 liikevaihdon jakaumasta esitetyn perusteella voidaan tehda seuraavat johtopaatok-
set:

1) Yhdenk&an yksittéisen asiakkaan osuus liikevaihdosta ei ollut yli 27,3 prosenttia
2) Kahden suurimman asiakkaan osuus lilkkevaihdosta oli yli 31,5 prosenttia

3) Kolmen suurimman asiakkaan kerryttama liikevaihto kasvoi vuonna 2025 noin 21,6 miljoonalla
eli noin 65 prosentilla.

4) Muiden asiakkaiden kerryttama liikevaihto vastaavasti laski noin 3,0 miljoonalla eurolla eli noin
4,9 prosentilla vuonna 2025.

Kuten aiemmin todettua, Componentan strategia ja liiketoimintamalli perustuu pitkaaikaisiin asia-
kassopimuksiin. Kasityksemme mukaan yhtio priorisoi strategisiksi maarittamiaan asiakkaita. Yh-
tion johdon kanssa kaymiemme keskustelujen perusteella meille on syntynyt késitysta, etta suu-
rimpien yksittéisten asiakkaiden liiketoiminnassa on huomattava tulevaisuuden potentiaali Com-
ponentalle. Kasityksemme perustuu suurimmiksi arvioimiemme asiakkaiden liiketoiminnan taman-
hetkiseen kokoon ja niiden lahitulevaisuuden kasvutavoitteisiin

10 suurimman asiakkaan myynnin jakauma, yhtién arvio

Muut maat
14 %

Suomi

34 %

Amerikat
14 %

Eurooppa
38 %

Léhde: Componenta
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Kilpailutilanne

Osien ja komponenttien sopimusvalmistus on vahvan kilpailtua ja taman vuoksi sopimusvalmis-
tuksessa toimivien yhtididen pidemman aikavalin menestysedellytykset korreloivat kasityksemme
mukaan vahvasti kilpailuetutekijoiden kanssa. Kilpailuetu voi yhtaalta vahvistaa sietokykya uusien
markkinatoimijoiden toimiin tai edesauttaa pyrkimyksissa vahvistaa asemaa olemassa olevissa
asiakkuuksissa.

Valimokapasiteetin yhteenlasketusta maarasta Suomessa tai Euroopassa ei ole saatavilla yksi-
tyiskohtaista tietoa. Euroopan Unionin! ja eurooppalaisen takomoteollisuuden etujarjesté Eurofor-
gen? julkaisemien tilastojen perusteella arvioimme Euroopassa olevan vahintaan 300-400 aktii-
vista, sopimusvalmistusperiaatteella toimivaa valimoa/takomoa. Néisté lahes puolet sijaitsee Sak-
sassa.

Osa itsendisissa sijainneissa toimivista valimoista on kasityksemme mukaan integroitu omista-
jansa kone- ja laitetuotantoon ja erityisen yleistd taméntyyppinen toimintamalli on kasityksemme
mukaan autojen kokoonpanoteollisuudessa Saksassa. Osa erityisesti pienemméan kapasiteetin va-
limoista kdy arviomme mukaan saannénmukaisesti hyvin alhaisilla kayntiasteilla. Joka tapauk-
sessa Euroopassa on kasityksemme mukaan yha huomattava rakenteellinen valimoylikapasiteetti
ja nain ollen ainakaan lyhyella aikavélilla ei ole perusteltua olettaa hintakilpailun rauhoittuvan.

Componentan kilpailuetu kilpailullisessa ymparistossa

Componentan keskeisin kilpailuetu on tarjoamalaajuus. TAma tarkoittaa sité, etta yhtié pystyy toi-
mittamaan tuotteita heterogeenisen asiakaskunnan erilaisiin ja yli ajan vaihtuviin tarpeisiin. Eli esi-
merkiksi yksittdinen konevalmistaja voi hyddyntda Componentan sopimusvalmistuskapasiteettia
oman valmistus-/kokoonpanoprosessinsa eri vaiheissa tarvittavien osien ja komponenttien valmis-
tukseen. Laaja tarjoama on ndkemyksemme mukaan etu pyrittdessa syventdmaan yhtenevaisiin
intressilahtokohtiin perustuvaa tuotekehitys- ja laadunparantamisyhteisty6td. Componenta on ka-
sityksemme mukaan useille asiakkailleen kriittinen toimija. Kriittisyys ei tarkoita asemaa ainoana
mahdollisena sopimusvalmistajana vaan toiminnan kautta saavutettua asemaa luotettavana yh-
teistydkumppanina. Yhtion merkittavimmilla asiakkailla on késityksemme mukaan lahes poikkeuk-
setta useampi sopimusvalmistaja toiminnan kannalta tarkeimmille komponenteille.

Componenta ei julkaise, listatuille teknologia- ja teollisuusyhtidille ominaiseen tapaan, toimipaik-
kakohtaisia tuotanto- tai kannattavuustietoja. Yhtion jokainen tuotantoyksikk® on sisdisessa tavoi-
teasetannassa myos itsendinen tulosyksikkd. Tama tarkoittaa sitd, etta niiden on yllettava asetet-
tuihin tavoitteisiin ja suoriutumisellaan lunastettava paikkansa osana konsernissa. Hiukan suora-
viivaisemmin ilmaistuna tama tarkoittaa riittdvad kannattavuutta. Konsernin asiakasstrategiat luo-
daan ja niitd pyritddn ohjaamaan siten, etta kokonaisuus on kapasiteetin kuormituksen ja asiak-
kaille luvattujen asioiden nakdkulmasta tasapainossa. Toiminnanohjauksen tavoitteena on luoda
toimintaan pitk&janteisyytta ja varmistaa mahdollisimman vahva suhdannekestéavyys.

Suomessa on huomattava maara sellaisia investointitavarateollisuudelle sopimusvalmistusta tar-
joavia yhtigita, joiden vuotuinen liikevaihto on maksimissaan muutamia miljoonia euroja. Monilla
niista asiakaskunta on hyvin suppea, mika lisaa altistumista asiakaskohtaiselle riskille ja kasityk-
semme mukaan myds hintakannibalismille. Asiakkaiden sopimusvalmistukselle asettamat kriteerit
tulevat arviomme mukaan todennékdisemmin kiristyma&an kuin lieventyméaén keskipitkalla ja pit-
kalla aikavalilla.

1 European Commission, Joint Research Centre, Aries, E., Chronopoulos, G., Schorcht, F. and Roudier, S., Best Available Techniques (BAT) Refer-
ence Document for the Smithries and Foundries Industry (SF BREF), Publications Office of the European Union, Luxembourg, 2024, https://data.eu-
ropa.eu/doi/10.2760/4805267, JRC140209.

2 https://www.euroforge.org/wp-content/uploads/2026/02/Production-Statistics-2024-FC2025.pdf
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Perustamme ndkemyksemme asiakkaiden kriteeristdjen tiukentumisesta suurten teollisuusyhtidi-
den esittdmiin tavoitteisiin tuotannon tehostamisesta, automaation lisddmisesta ja vasteaikojen
lyhentdmisestd. Tama johtaa arviomme mukaan sopimusvalmistuksen konsolidoitumiseen. Ta-
mantyyppisen kehityskulun toteutuessa Componenta on arviomme mukaan todennéakdisimmin toi-
mialan konsolidoija kuin konsolidoitava nykyisilla markkinoillaan (Suomi ja Ruotsi). Yhtit on yksi
pohjoismaiden suurimpia sopimusvalmistajia ja toimialojen konsolidoitumisesta yleisesti tiedetyn
mukaan sitéa vauhdittava tekija on teknisten kyvykkyyksien vahvistaminen/laventaminen ja asia-
kaskunnan laajentaminen.

Strategia

Componenta on edellisen kerran paivittényt strategiansa vuoden 2023 vuosituloksen julkistamisen
yhteydessa. Strategia kattaa vuodet 2024-2026. Yhtio julkaisi kesdkuussa 2025 uudet pitkan ai-
kavalin taloudelliset tavoitteet vuosille 2025-2027. Olemme yhdistaneet strategian ja taloudellisten
tavoitteiden keskeiset osat seuraavaan kaavioon.
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* Rehellisyys ) .
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Kannattavuuden jatkuva
parantaminen

Kaynnissd olevan strategiakauden toimintaymparistd on arviomme mukaan poikennut jopa
hyvinkin merkittavésti strategiapdivityksen keskeisiin taustaoletuksiin verrattuna. Talouden
laajamittainen toipuminen koronaviruksen jalkeen on ollut pitkd prosessi, Vendja kay edelleen
hyokkayssotaa Ukrainaa vastaan ja muun muassa L&hi-idan kired tilanne on kiihdyttanyt
inflaatiota. Talouden toimijoiden luottamuskehityksen ja investointihalukkuuden ennustettavuus on
kéasityksemme mukaan ollut vahintdan keskivahvan epékelvollista kuluvalla vuosikymmenella.

Olemme kasittdneet yhtitn strategian keskeiset osat seuraavasti:

Arvot: Tuotantotoimintaa ja asiakasty6td suunnitellaan, ohjataan ja valvotaan arvoperusteisesti.
Arvojen mukainen toiminta luo perustan tavoitellulle, kannattavaan ja vastuulliseen toimintaan
pohjautuvalle yritysidentiteetille. Arvojen pitk&janteisella noudattamisella ja arvoperustan
kriittisella sisdisella tarkastelulla halutaan varmistua siité, etta olennaisten ulkoisten sidosryhmien
muodostama yritysmielikuva yhtidsté vastaa mahdollisimman hyvin yritysidentiteettia.

Painopistealueet: =~ Componenta  pyrkii olemaan asiakkaan ensisijainen vaihtoehto
sopimusvalmistukseen ja tarkemmin; se tavoittelee jatkossakin asiakkaikseen toiminta-alueensa
johtavia alkuperaisia laitevalmistajia ("oem = original equipment manufacturer”). Yhtidlla on
kasityksemme mukaan riittdvan laaja ja riittdvan heterogeeninen asiakasreferenssien joukko.
Yhti6 ei ole viimeksi kuluneen 10 vuoden aikana menettanyt yhtdan sellaista asiakasta, josta se ei
olisi halunnut luopua.
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Kalajoen tuotantoyk-
sikkd

Toimintaa kehitetdén yhdesséa asiakkaiden kanssa, tarveperusteisesti ja jatkuvaan parantamiseen
pyrkien. Asiakasstrategioissa korostetaan pitk&janteisyyttda. Asiakastuntemuksen syventdéminen
vahvistaa asiakasvalinnan ja asiakaspreferoinnin tyokaluja. Yhtid huolehtii henkildston
ammattitaidon ajantasaisuudesta ja siitd, ettéd tuotantotilat ja tuotantolaitteistot mahdollistavat
huippuluokan suorituskyvyn. Yhtiolla on kaytdssé suoriteperusteisia palkanosia. Yhtiolla on
toimivat menetelmét arvioida ja ennustaa tehtaiden yllépitotoimista seuraavia yllapitokuluja ja
niiden operatiivisen suorituskyvyn vahvistumiseen my®6téavaikuttavia investointimahdollisuuksia.

Sopimusvalmistuksen markkina Suomessa on pirstaloitunut ja arviomme mukaan asiakastarpeet
ja -vaatimukset muuttuvat ajan myodta yh& vaativammiksi. Componenta arvioi aktiivisesti
epaorgaanisen kasvun mahdollisuuksia yhtaaltd pidemman aikavélin liiketoimintapotentiaalin kuin
vakavaraisuuteen kytkeytyvien yksityiskohtien nakdkulmasta.

Componentalla ei ole julkaistua kriteeristbd epé&orgaaniselle kasvulle. Yhtion johdon kanssa
kdymiemme keskustelujen perusteella meille on syntynyt kasitys, ettd yksi keskeinen kriteeri
mahdollisille yritysostoille on, kauppahinnan ja arvostuskertoimien liséksi, ostettavan yrityksen
synergioiden ennustettavuus. Tama tarkoittaa sité, ettd yhtiolla on riittavasti kykya ja resursseja
viedd ostettavan yhtion integrointiprosessi lapi ilman, ettd olemassa olevan liiketoiminnan
sujuvuus ja katkeamattomuus on uhattuna. Pelkan kapasiteetin ostaminen ei ole itseisarvo vaan
téarkedmpi peruste mahdollisille yritysostoille on asiakaskunta ja mahdolliset uudet asiakkuudet.

Esimerkki epaorgaanisesta kasvusta — tuotantoyksikéiden osto Fortacolta vuonna 2024:

Componenta ilmoitti helmikuussa 2024 ostavansa Fortaco Groupilta kaksi tuotantoyksikkoa,
Kalajoella sijaitsevan tehtaan ja Sepankylassa sijaitsevan koneistus- ja palvelukeskuksen. Ostetut
tuotantoyksikot keskittyivat tuolloin ja keskittyvat edelleen terdksisten osavalmisteiden ja
komponenttien hitsaukseen, koneistukseen, pintakasittelyyn ja asennukseen. Ostettujen
liiketoimintojen ja kiinteistjen kauppahinta oli 2,8 miljoonaa euroa. Liiketoimintojen hankinta
vahvisti Componentan asemaa raskaamman tuotannon sopimusvalmistuksessa. Componentan
johdon kanssa kdymiemme keskustelujen perusteella meille on syntynyt késitys, ettd tuolloin
ostettujen liiketoimintojen tuotteita toimitetaan huomattavissa méaarin pitkaaikaisille, strategisille
asiakkuuksille. Liiketoimintojen hankinta vahvisti kasityksemme mukaan yhtion asemaa erityisesti
energiasektorin arvoketjun tuotteissa. Kasityksemme mukaan Kalajoen ja Sepénkylan
tuotantoyksikdiden kayttdasteet ovat kehittyneet merkittavasti myonteiseen suuntaan sen jalkeen,
kun ne siirtyivat Componentan omistukseen.

Kuvan lahde: Componenta
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Kéasityksemme mukaan Componentan ja laajemmin, koko valimoteollisuuden asiakkaat ovat yha
vaativampia ja kriitisempia tuotanto- ja toimitusprosessien eri vaiheiden vastuullisuuden ja
lapindkyvyyden suhteen. Tama tarkoittaa esimerkiksi kaytettyjen raaka-aineiden alkuperén
raportointia ja varmistumista ty6olojen turvallisuudesta. Vastuullisuuden eri osa-alueiden
huomioiminen ja niiden yksityiskohtainen, julkinen raportointi on ndkemyksemme mukaan selke&
kilpailuetu suurimmalle osalle eurooppalaisia sopimusvalmistajia.

Taloudelliset tavoitteet: Componentan taloudelliset tavoitteet ovat ndkemyksemme mukaan
yksiselitteiset ja riittAvan laajat vertailtaessa niita vastaavankokoisiin pohjoismaisiin
porssiyhtidihin. Ne ovat arviomme mukaan riittdvan kunnianhimoiset sek&@ suhteessa yhtitn
taloudelliseen kehitykseen viimeksi kuluneen 10 vuoden aikana, ettd suhteessa
sopimusvalmistuksen tyypillisesta kannattavuudesta tiedettyyn. Taloudelliset tavoitteet tayttavat
keskeisten sidosryhmien (esimerkiksi asiakkaat ja sijoittajat) vertailukohtatarpeita yksiselitteisesti
ja toimivat k&sityksemme mukaan myds sisdisind kannustimina koko henkilostélle.

Componentan liikevaihto ja oikaistu liiketulosprosentti
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Lahde: Componenta ja OP Markets (2026-2028e), vuoden 2023 liiketulosprosentti oikaisematon
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Taloudellinen kehitys ja ennusteet

Componenta noudattaa taloudellisen kehityksen raportoinnissaan kansainvalista IFRS-kirjanpito-
kaytantda (International Financial Reporting Standards) ja julkaisee télla hetkell& noudattamansa
kaytdnndn mukaisesti tilinpaatdksen, puolivuosikatsauksen vuoden ensimmaiseltq vuosipuolis-
kolta ja kaksi liiketoimintakatsausta (Q1 ja Q3). Yhti6lla ei kasityksemme mukaan ole suunnitel-
missa siirtyéa sdanndlliseen neljannesvuosiraportointiin lahiaikoina.

Kuten aiemmin todettua, yhtiéssa on toteutettu merkittava tervehdyttamis- ja rakennemuutosoh-
jelma viimeksi kuluneen 10 vuoden aikana. Yhtié on kirjannut l&hihistoriassaan muutamia merkit-
tavia positiivisia kertaluonteisia eria tulokseensa. Tassa raportissa esitetty historiallinen tilinpaa-
tdsaineisto perustuu vertailukelpoiseen, kertaerista oikaistuun kehitykseen vuodesta 2024 alkaen.
Oikaisu perustuu osin yhtion ilmoittamiin vertailukelpoisiin lukuihin ja osin tekemiimme oikaisuihin.

Yhti6 ilmoitti vuoden 2026 puolivuotistuloksensa yhteydessa muuttavansa tunnuslukujen lasken-
taperiaatteita siten, ettd uuden toiminnanohjausjarjestelman ja siihen laheisesti liittyvien jarjestel-
mien kayttbonotosta seuraavat kulut oikaistaan pois oikaistusta kayttokatteesta ja oikaistusta lii-
ketuloksesta. Yhtidn arvion mukaan jarjestelmien kayttéénotosta seuraa noin 2,5 miljoonan euron
kulut ja niiden arvioidaan jakautuvan vuosille 2026-2028. Jarjestelmien kayttéonotoista ei ole viela
toistaiseksi tehty kulukirjauksia, vaan ne kaynnistyvat kuluvan vuoden jalkimmaiselté vuosipuolis-
kolta alkaen. Osa edella mainitusta 2,5 miljoonan euron kulusta aktivoidaan taseeseen.

Liikevaihto

Componentan liikevaihto muodostuu tuotteiden (rautavalukomponentit) ja palveluiden (esimerkiksi
koneistuspalvelut asiakkaiden tuotteille) myynnista ja tuloutus tapahtuu tuotteiden ja palveluiden
luovutushetkelld. Tuotteiden luovutus tapahtuu kasityksemme mukaan lahes poikkeuksetta yh-
delld ajanhetkell& eli toisin sanoen, yhtid ei toimita asiakkailleen osatuloutettavia projektikokonai-
suuksia. Yhtidé noudattaa paasaantdisesti 30 paivan maksuaikoja eikd se paasaantdisesti keraa
asiakkailta ennakkomaksuja. Vuoden 2025 lopussa yhtidlla ei ollut yhtédén sellaista sopimusta,
jossa maksuaika ylittdisi kolme kuukautta.

Vuoden 2025 paattavaan taseeseen siséltyi 60 tuhatta euroa ennakkomaksuja ja 2,31 miljoonaa
euroa myyntisaamisia, joista 1,81 milj. euroa oli erdantymattémiad. Yhtio pienentd& asiakaslas-
kusaataviin liittyvia riskeja teollisuusyhtidlle tavanomaisilla menetelmilla — myytyjen myyntisaata-
vien maara oli vuoden 2025 lopussa 13,1 milj. euroa. Tama vastasi reilun 11 prosentin osuutta
vuoden 2025 liikevaihdosta.

Componenta ei rahoita asiakkaitaan missdéan vaiheessa toimitusprosessia.

Componentan liikevaihto on viimeksi kuluneen viiden vuoden aikana kasvanut (v/v) kolmena
vuonna (2021, 2022 ja 2025) ja vastaavasti laskenut kahtena vuonna (2023 ja 2024). Liikevaihdon
vuosimuutoksiin on toimitusvolyymikehityksen liséksi vaikuttanut voimakkaasti vaihdellut kustan-
nusinflaatio. Esimerkiksi vuonna 2022 energian ja materiaalien hinnat nousivat voimakkaasti, ja
talla oli myds myyntihintoja nostava vaikutus. Kustannusten muutokset siirtyvét asiakashintoihin
sovittujen indeksiehtolausekkeiden mukaisesti keskimaarin noin kolmen kuukauden viiveella.

Ennustamme Componentan tilauskannan kasvavan vuosina 2026-2028 erityisesti puolustus- ja
energiainfrastruktuurisektoreiden asiakkuuksissa. Ennustamme liikevaihdon kasvavan téna
vuonna 20 prosenttia ja 8 prosenttia vuosina 2027-2028. Ennustamme keskimaarin (CAGR) 3,7
prosentin vuotuista liikevaihdon kasvua vuosille 2029-2036. Liikevaihtoennusteemme perustuvat
nykyiseen yhtiérakenteeseen (ks. aiemmin kappale "Strategia”).
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Kiintedt ja muuttuvat kustannukset

Componenta jakaa liiketoimintansa kulut hyvin yksityiskohtaisesti konsernitilinpaatoksessaan. Ai-
neiden, tarvikkeiden ja tavaroiden (44,8 milj. euroa) osuus oli 42,1 prosenttia vuoden 2025 liiketoi-
minnan kuluista ja henkilostokulujen (38,3) osuus vastaavasti 36,0 prosenttia. Naiden jalkeen
kaksi merkittavinta kulueraa olivat ulkopuoliset palvelut (5,72) ja energia (4,63). Ulkopuoliset pal-
velut koostuvat padosin ostetuista alihankintatoista.

Yhtidlla on saanndllisia liiketoiminnan muita tuottoja tulkintamme mukaan lahinn& vuokrasopimuk-
sista. Vuonna 2025 vuokratulot olivat 364 tuhatta euroa (2024: 342).

Componentan kustannukset paderittain vuosina 2024 ja 2025, milj. euroa

2024 2025
Valmiiden ja keskenerdisten tuotteiden varaston muutos -0,5 1,4
Valmistus omaan kayttoon 0,1 0,2
Aineet, tarvikkeet ja tavarat -36,8 -44.,8
Ulkopuoliset palvelut -6,7 -5,7
Henkilostokulut -315 -38,3
Vuokrat -0,3 -0,5
Jate-, kiinteisto- ja kunnossapitokulut -3,9 -4,4
Energia -4,4 -4,6
Myynti ja markkinointi 0,0 -0,1
IT-ohjelmat -2,2 -2,2
Tuotantotyokalut -2,1 -3,0
Rahdit -0,3 -0,4
Liiketoiminnan muut kulut -4,0 -4,1
Liiketoiminnan kulut yhteensa -92,8 -106,5

Lahde: Componenta

Componentan henkildstdn lukum&ara on kasvanut viime vuosien aikana keskiméarin parilla kym-
menelld henkildlla vuosittain ja osin liiketoimintojen hankinnan seurauksena. Yhtién johdon kanssa
kaymiemme keskustelujen perusteella meille on syntynyt kasitys, etta yhtiélla on kapasiteettinsa
puolesta kyvykkyys nykyistd huomattavasti suurempiinkin toimitusmaariin. Toimitusmaarien kasvu
ei tulkintamme mukaan ainakaan ensivaiheessa synnyttéisi tarvetta huomattavalle henkiléston li-
saamiselle.

Vertailukelpoinen kayttokate ja liikevoitto

Oikaistu kayttokate vahvistui vuonna 2025 merkittéavasti ja saavutti yrityssaneerauksen jalkeisen
ajan korkeimman tasonsa. Vuodelle 2026 on ohjeistettu liikevaihdon kasvua ja paranevaa oikais-
tua liiketulosta vuodesta 2025. Yhtidn poistot eivat arviomme mukaan muutu merkittavasti tana
vuonna viime vuoteen verrattuna. Tulkitsemme ohjeistuksen tulosparannuksesta yleistyvan myoés
operatiiviseen kayttokatteeseen (huom. yhtid ei ohjeista operatiivista kayttdkatetta vaan ainoas-
taan operatiivista liiketulosta).
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Componentan oikaistu kayttokate vuosineljanneksittain, milj. euroa
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Lahde: Componenta ja OP Markets (Q3/26-Q4/27€)

Arviomme mukaan myyntimaarien kasvu pienentdd komponenttikohtaista kiinteda kulua erityisesti
korkeamman volyymivaiheen alkuvaiheessa ja loivemmin sen mybhemmassa vaiheessa. Samoin
myyntimaarien kasvu vahvistaa arviomme mukaan ainakin hieman materiaalitehokkuutta. Ole-
tamme tulosmallinnuksessamme, ettd raaka-aineiden ja muiden tuotannontekijéiden hankintakus-
tannusten muutokset siirtyvat tulevaisuudessakin noin vuosineljanneksen viiveelld myyntihintoihin.

Ennustamme Componentan oikaistun liikevoittomarginaalin nousevan tana vuonna 6,6 prosenttiin
vuonna 2026 (2025: 3,7 prosenttia). Vuosien 2027 ja 2028 liikevoittomarginaaliennusteemme ovat
7,1 ja 6,9 prosenttia. Vuoden 2028 kannattavuusarviomme sisaltaa oletuksen kulumassan lievan
etupainotteisesta lisdantymisesta seuraavaan kasvuvaiheeseen valmistauduttaessa.

Vuosien 2026-2028 liiketulosmarginaaliennusteemme ovat korkeammat kuin yhtién taméanhetki-
sen tavoitteen (yli 5 prosenttia) alalaita. Arviomme mukaan on todennakdista, ettd yhtié nostaa
jal/tai muuttaa kannattavuustavoitettaan seuraavan strategiapaivityksen yhteydessa.

Huomionarvoista on, ettd vuosien 2026-2028 liikevoittomarginaaliennusteemme ovat alhaisemmat
kuin yhtién vuoden 2026 ensimmaisellda vuosipuoliskolla saavuttaman vertailukelpoinen liikevoit-
tomarginaali (7,5 prosenttia).

Componentan oikaistu liiketulos ja liiketulosprosentti
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Léhde: Componenta ja OP Markets (2026-2028e), vuoden 2023 liiketulos oikaisematon
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Rahoitustuotot ja -kulut

Rahoituskulut muodostuvat padosin rahoituslaitoksilta (likepankit) nostettujen lainojen korkome-
noista, laskusaatavarahoituksen (factoring) korko- ja palkkiokuluista ja vuokrasopimusten korko-
kuluista. Taman liséksi yhtié on viime vuosien aikana kirjannut rahoituskuluja vastaan pienehkon-
maaran muita korko- ja rahoitustuottoja. Arvioimme nettorahoituskulujen laskevan loivasti vuosina
2026- 2028 nettovelan vahentymisesta johtuen.

Verot

Componenta kirjasi vuoden 2025 tulokseensa 5,7 miljoonan euron laskennallisen verosaamisen
edellisten tilikausien vahvistetuista tappioita. Yhti6lla on edelleen huomattava maéra sellaisia vah-
vistettuja tappioita, jotka ovat hyddynnettdvissa tulevaisuudessa syntyvaa verotettavaa tulosta
vastaan. Yhtion mukaan vahvistetuista tappioista kirjatun laskennallisen verosaamisen osalta tap-
pioista 12,9 milj. euroa vanhenee vuonna 2026, 7,0 milj. euroa vuonna 2028, 0,3 milj. euroa
vuonna 2029 ja vastaavasti 2,5 milj. euroa vuonna 2034. Liséksi yhtiélla on huomattava méara
verotuksessa vahentamattdomia poistoja ja korkoja.

Vahvistettu tappio véahennetddn, Suomen verolainséddannén mukaan, voitollisesta tuloksesta
kymmenen seuraavan verovuoden aikana sitd mukaan kuin tulo syntyy. Ennusteidemme tausta-
oletuksena on, etta verojen maksuista ei seuraa yhtiélle rahavirtavaikutusta vuosina 2026-2028.
Tulosennusteemme eivat huomioi laskennallisten verosaamisten muutoksista mahdollisesti seu-
raavia tulosvaikutuksia.

Tase

Componentan taseen rakenne on tavanomainen, kun vertailukohtana on saman kokoluokan eu-
rooppalaiset teollisuustuotantoyhtitt ja kun huomioidaan aiemmin todettu laskennallisista verosaa-
misista. Aineettomien hyddykkeiden ja liikearvon yhteenlaskettu osuus oli noin kuusi prosenttia
tilikauden 2025 paattavassa taseessa (H1/26: 5,5 prosenttia). Vaihto-omaisuus koostuu lahinn&
raaka-aineista ja materiaaleista ja keskeneraisisté ja valmiista tuotteista. Konsernin rahavarat oli-
vat 13,25 milj. euroa vuoden 2025 lopussa ja 14,85 milj. euroa H1/26:n lopussa.

Componentan nettovelkaantumisaste oli 6,4 prosenttia vuoden 2025 lopussa ja 1,5 prosenttia
H1/26:n lopussa. Seuraavassa taulukossa on esitetty rahoitusvelkojen takaisinmaksujen ja korko-
menojen kassavirtajakauma vuoden 2025 lopun tilanteessa, pois lukien ostovelat. Componentan
tase on vahva emmeka tunnista yhtiosta — l1&hivuosille ennustamamme tuloskehitys huomioiden-
mainittavia, lyhyen aikavalin maksuvalmiuteen tai vakavaraisuuteen liittyvia riskeja.

Rahoitusvelkojen takaisinmaksujen ja korkojen kassavirtajakauma vuoden 2025 lopussa

2026 2027 2028 2029 2030 2031+ Yhteensa
Lainat rahoituslaitoksilta -1,8 -1,8 -1,0 -0,7 -0,6 - -5,9
Vuokrasopimusvelat -2,5 -2,1 -1,9 -1,8 -1,2 -0,1 -9,6
Korkokulut lainoista -0,7 -0,5 -0,3 -0,2 0,1 0,0 -1,8
Muut velat 0,0 - - - - - 0,0
Yhteensa -5,0 -4,4 -3,2 -2,7 -1,8 -0,1 -17,2

Léhde: Componenta

Oman paaoman osuus taseen loppusummasta oli vuoden 2025 lopussa 45,1 prosenttia (H1/26:
44,6). Vastattavaa-puolen muista erista suurin on ostovelat. Pitk&aikaisten ja lyhytaikaisten rahoi-
tuslaitoslainojen maara oli vuoden 2025 lopussa 5,9 milj. euroa (H1/26: 5,9). Yhtiolla on tasees-
saan 9,5 milj. euroa vuokrasopimusvelkoja. Yhtidn tuotantotiloihin liittyvat vuokrasopimukset ovat
pituudeltaan keskiméérin 5-6 vuotta. Kyseiseen tase-erdan kirjataan myos muiden kayttdomai-
suuserien kuin rakennusten kaytésta seuraavia vastuita.

Componentalla on myds yhdysvaltalaisen sijoittajan MPL:n kanssa sovittu enintéén 3,0 miljoonan
dollarin vaihtovelkakirjajarjestely, joka on yhtion yksinomaisesta paatoksesta kaytettavissa, koko-
naan kayttamaton ja voimassa 31.12.2027 saakka.
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Componenta voi MPL:n kanssa sovitun rahoitusjarjestelyn puitteissa nostaa enintdan 750 tuhan-
nen dollarin erissé lainaa MPL:It4. Lainaa vastaan se antaa MPL:lle vaihtovelkakirjoja, joiden ma-
turiteetti on 3 vuotta. Vaihtovelkakirjojen vuotuinen korko on 4 prosenttia. Yhtid voi lunastaa vaih-
tovelkakirjoja takaisin MPL:It4 koska tahansa, maksamalla vaihtovelkakirjojen paédoman ja kerty-
neen koron MPL:lle.

MPL voi vaatia vaihtovelkakirjojen konvertointia Componentan osakkeiksi, kun 18 kuukautta on
kulunut konvertoitavaksi vaadittavan vaihtovelkakirjan antamisesta. Konversiossa osakekohtainen
merkintéhinta vastaa yhdeksadkymmentayhté ja puolta prosenttia (91,5 %) osakkeen vaihtomaa-
ralla painotetusta keskikurssista viiden (5) perakkaisen kaupankéayntipéivan jalkeen siita paivasta,
jolloin MPL esittaa konversiopyynnon kyseiselle vaihtovelkakirjalle. Konversiossa osakkeiden mer-
kintdhinta kuitataan vaihtovelkakirjoja vaihtamalla.

Vaihtovelkakirjan kokonaisméaaréa (3,0 miljoonaa dollaria) vastaa nykyisella euro-dollari-suhteella
noin 2,6 miljoonaa euroa. Oletetaan konversiokurssiksi 6,50 euroa (6,50/0,915 = 7,10 euroa). Tal-
I6in vaihtovelkakirja oikeuttaisi laskelmiemme mukaan 400 tuhanteen osakkeeseen (noin 4 pro-
senttia osakkeiden kokonaismaarastd). Laskelma on suoraviivainen, mutta johtop&éatds on selva:
vaihtovelkakirjaan siséltyy, vallitseva osakekurssi olettaen, hyvin maltillinen diluutiovaikutus
(huom. vaihtovelkakirjalaina on taysin kayttamaton).

Kassavirta

Seuraavassa taulukossa Componentan vuosien 2021-2025 kassavirta on jaoteltu p&aeriinsa.
Kéayttopadoman kehityksestd ei tulkintamme mukaan ole tehtévissd vahvoja johtop&aéatoksia
suuntaan tai toiseen, liikevaihdon ja toimitusmaarien viime vuosien muutoksista tiedetty
huomioiden. Yhtio ei ole viime vuosien aikana toteuttanut maksullisia osakeanteja. Rahoituksen
rahavirtaan kirjattavat osakeannit (2025: 0,4 milj. euroa) liittyvat optiopalkitsemisen kirjauksiin.

Milj. euroa 2021 2022 2023 2024 2025
Rahavirta ennen kayttdpadoman muutosta 4,22 6,06 4,49 5,28 10,53
Kéayttdpadoman muutos -0,4 1,77 -1,29 5,19 -1,21
Rahoituserét ja verot -0,93 -1,66 -2,07 -2,24 -2,03
Liiketoiminnan rahavirta 2,84 6,17 1,13 8,23 7,28
Investointien rahavirta -1,19 -2,40 -2,75 -3,17 -2,44
Rahoituksen rahavirta -13,16 -0,40 -1,70 -1,64 -0,30
Rahavarojen muutos -11,52 3,37 -3,23 3,43 4,55
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Tulosennusteet

Componentan lahivuosien tuloskehitysta koskevien arvioidemme keskeiset taustaoletukset ovat
seuraavat:

Tarkeimpien asiakassektoreiden suhdannetilanne vahvistuu vuosina 2027-2030 hieman
vuoden 2026 suhdannetilanteeseen verrattuna.

Asiakasstrategian onnistuneella toteuttamisella on suhteessa suurempi vaikutus tuloske-
hitykselle kuin silla, jos asiakassektoreiden markkinakehitys poikkeaa kohtuullisesti en-
nustetusta. Tama siksi, etté arvioimme puolustusvélineteollisuuden ja energiainfrastruk-
tuuriin liittyvien toimialojen osuuden liikevaihdosta kasvavan merkittavasti vuosina 2027-
2030.

Yhtié kykenee siirtamaan tuotantopanosten kustannusinflaation hintoihin keskimaarin
vastaavalla viiveelld kuin viimeksi kuluneen kolmen vuoden aikana.
Tulosennusteeseemme ei sisélly oletusta yritysostoista tai liketoiminnan merkittavasta
laajentamisesta Suomen ja Ruotsin ulkopuolelle.

Yhti6 palaa osingonmaksajaksi tilikaudelta 2026 alkaen.

Ennustamme liikevaihdon kasvavan 20 prosenttia vuonna 2026 ja keskiméaarin (CAGR) 4,3 pro-
senttia vuosina 2027-2030. Toimitusmé&arien kasvulla on arviomme mukaan mydnteinen vaikutus
tuotantotehokkuuteen ja ennustamme lievéan loivasti vahvistuvaa kannattavuutta vuosille 2027-
2030 vuoteen 2026 verrattuna. Oletamme yhtién maksavan osinkoina keskimé&érin 33 prosenttia
tilikauden vertailukelpoisesta, normalisoituun veroasteeseen perustuvasta tuloksesta.

Milj. euroa 2026 2027 2028 2029 2030
Liikevaihto 139 150 162 170 178
Liikevaihdon kasvu 20 % 8% 8% 5% 5%
Liikevoitto 9,2 10,7 11,2 11,9 12,5
Liikevoitto-% 6,6 % 7,1% 6,9 % 7,0 % 7,0 %
Bruttoinvestoinnit 6 6 6 6 6
Bruttoinvestoinnit/poistot 1 0,9 0,9 0,9 0,9
Vapaa kassavirta 57 9,1 10,2 6,8 10,8
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Arvonmaaritys

Suoraviivaisin ja rahoitusmarkkinoiden valtavirtakdytantda noudatteleva tapa Componentan ar-
vonmaaritykseen olisi vertailuryhmaan perustuva menetelma. Pelkastaan Euroopassa ja Pohjois-
Amerikassa on listattuna kymmenittéin erikokoisia sopimusvalmistajia. Niiden kayttokelpoisuutta
juuri Componentan arvonmaaritykseen heikentaa kuitenkin merkittavasti se, ettd ne sopimusval-
mistavat esimerkiksi elektroniikkakomponentteja ja sairaanhoitotuotteita tai vaihtoehtoisesti, ovat
keskittyneet 1&hinna kokoonpanotoimintaan.

Seuraavaan taulukkoon olemme keranneet porssilistattuja, padosin elektroniikan sopimusvalmis-
tukseen keskittyneita yhtioita. Korostamme, etta yhtidjoukko ei ndkemyksemme mukaan ole ar-
vonmaarityksen nakékulmasta riittavan kayttokelpoinen vertailuryhma Componentalle. Sen arvos-
tuskertoimista saa kuitenkin vahintaan kevyen viitteellisen vertailukohdan sille, millaisia arvostus-
kertoimia sijoittajat ovat valmiita maksamaan sopimusvalmistukseen keskittyneista yhtidista.

MARKKINA-ARVO P/E EV/EBITDA EV/EBIT

milj. euroa 2026 2027 2028 2026 2027 2028 2026 2027 2028
Scanfil 799 16,4 14,5 13,2 9,6 9,0 8,5 13,6 12,2 11,4
Kitron 1920 23,2 18,9 15,7 14,4 12,0 10,2 18,0 14,7 12,3
Hanza 834 18,9 14,5 12,6 9,2 7,0 6,4 14,9 11,0 10,0
NOTE 436 16,6 13,0 11,8 10,8 9,2 8,5 14,6 12,3 115
Fabrinet 11881 27,2 21,0 17,6 34,3 16,8 13,8 39,0 19,3 15,9
TT Electronics 351 15,0 11,4 9,6 7,1 6,4 59 10,2 8,4 77
Lacroix Group 83 6,2 4,5 3,6 4,6 4,0 3,6 73 59 50
Cicor Technologies 608 16,8 12,4 10,7 8,9 72 6,4 13,4 10,2 8,9
Inission 123 12,0 10,7 93 7,6 6,8 6,2 11,9 10,1 8,9
AQ Group 1753 25,8 23,0 21,1 14,9 13,4 12,3 20,3 18,1 16,6
Median 16,7 13,7 12,2 9,4 8,1 7,4 14,1 11,6 10,7
Average 17,8 14,4 12,5 12,1 9,2 8,2 16,3 12,2 10,8

Lahde: OP Markets ja FactSet

Ruotsalainen sopimusvalmistaja Hanza Group ilmoitti heindkuussa 2026 ostavansa suomalaisen
Fortaco Finland Oy:n terésrakenne- ja kokoonpanoliiketoiminnan. Kauppaan kuului viisi tehdasta
(Suomi, Viro ja Puola). Osapuolten mukaan kauppaan kuuluneiden terasrakenne- ja kokoonpano-
toimintojen liikevaihto oli 154 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen kéytttkate vastaavasti 21,7 mil-
joonaa euroa.

Kauppahinta (yritysarvo) oli 144 miljoonaa euroa ja se voi yhtitiden tiedottaman mukaan nousta,
tiettyjen ehtojen toteutuessa, maksimissaan 200 miljoonaan euroon. Kauppahinta (144) vastasi
laskelmiemme mukaan EV/EBITDA-kerrointa 6,7, ja Hanza Groupin mukaan vastaavasti
EV/EBITA-kerrointa noin 8, toukokuuta 2026 edeltédvéan 12 kuukauden periodille laskettuna.

Seuraavissa kuvissa on esitetty Carnegie Sweden Small Cap-indeksin vuosien 2027 ja 2028 en-
nusteilla méaériteltyjen P/E- ja EV/EBITDA-kertoimien kehitys. Carnegie Sweden Small Cap-in-
deksi on késityksemme mukaan laajin ja aktiivisesti ylléapidetyin suuret yhtitt poissulkevista skan-
dinaavista markkinaindekseista ja siihen kuuluville yhtidille on saatavilla kohtuullisen hyvin kon-
sensusennusteita. Nain ollen se antaa ndkemyksemme mukaan laajimman, edustavan kasityksen
markkina-arvoltaan keskikokoisten yhtididen markkina-arvostuksista Pohjoismaissa.

Carnegie Sweden Small Cap-indeksin PE (2027e ja 2028e)
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Léhde: Bloomberg
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Maaritiamme Componentan tavoitehinnan tulosperusteisten arvostuskertoimien ja kassavirtamallin
perusteella. Liikevaihtoon perustuvien tunnuslukujen poisjattdémistd perustelemme sopimusval-
mistusliiketoiminnan yleispiirteilla: kilpaillussa markkinassa sopimusvalmistajan kate syntyy tuo-
tantosarjojen tehokkaasta lapimenosta (‘toimitusluotettavuus’), sujuvasta materiaali- ja logistiikka-
hallinnasta ja henkilotydn optimoinnista. Materiaalien kustannusinflaatio tai -deflaatio valittyy vii-
veell& myyntihintoihin, jolloin osa liikevaihdon muutoksesta on tulkintamme mukaan aina ’lapilas-
kutusperusteista’.

Mahdolliset yritysjarjestelyt kasvattaisivat liikevaihtoa ja loisivat arviomme mukaan mité todenné-
kéisimmin mahdollisuuksia esimerkiksi hankintatoimessa (hankintasynergiat). Arviomme mukaan
yhtid pystyisi yritysostojen avulla laventamaan tarjontaansa olemassa oleville asiakkaille. Yritys-
ostojen yksi mahdollinen peruste on monesti myds uudet asiakkuudet. Tulosennusteemme perus-
tuvat yhtién nykyiseen rakenteeseen.

Méaaritiamme Componentan tavoitehinnan kolmen arvonméaaritysperusteen yhdistelmalla:

EV/EBITDA-kerroin 7 vuosien 2026-2028 tulos- ja tase-ennusteiden keskiarvoilla ja p&atta-
villa taseilla laskettuna (40 prosentin painotuksella)

P/E-kerroin 12 vuosien 2026-2028 tulosennusteiden keskiarvolla laskettuna (40 prosentin pai-
notuksella)

Kassavirtamallin perusskenaarion mukainen arvo (20 prosentin painotuksella)
Tulosennusteemme eivét ota kantaa vahvistettujen tappioiden hyddyntamisen aikatauluun vaan
perustuvat Suomen yhteiséverokannan mukaiseen veroasteeseen. Vahvistettujen tappioiden tu-
loslaskelmavaikutus rajoittuu ainoastaan tilikauden tulokseen.

Kassavirtamallissamme keskeiset oletukset ovat:

Riskiton korko 3,50 prosenttia

Beta 1,25

Oman p&doman osuus 70 prosenttia sijoitetusta padomasta

Vieraan padoman osuus 30 prosenttia sijoitetusta padomasta

Likviditeettipreemio 2,50 prosenttiyksikk6a

Edell& mainituin oletuksin keskim&araiseksi pAdoman kustannukseksi (WACC) muodostuu 10,33
prosenttia.

Kassavirtamallimme perusskenaario johtaa 11,60 euron kayp&an arvon.

Componenta- arvostus

2026-2028
Osakkeen
arvo, e

Painotus
Kayttokate , Me 16 121 40,0 %
EV/EBITDA 7,0
EPS 0,73 8,7 40,0 %
P/E 12,0
Kassavirtalaskelma 11,6 20,0 %
Painotettu keskiarvo 10,7

Aloitamme seurannan 10,70 euron tavoitehinnalla ja OSTA- suosituksella.
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Riskit

Sopimusvalmistukseen perustuvassa liiketoiminnassa ei kasityksemme mukaan voi ylikorostaa
asiakassuhteisiin liittyvaa riskia. Tama sekin huomioiden, ettd Componenta ei ole viime vuosien
aikana menettanyt sellaisia asiakkaita, jotka ovat tayttaneet kriteerit asiakassuhteen yllapidolle.
Asiakassubhteisiin liittyvista riskeisté suurin on strategisen asiakkaan menettaminen. Jos yhtié me-
nettdd jonkun kolmesta suurimmasta asiakkaastaan, olisi seurauksena arviomme mukaan kapa-
siteetin kayttdasteen painuminen vahintaén valiaikaisesti epaoptimaaliselle tasolle. On myds mah-
dollista, etta yksittainen asiakas tai useammat asiakkaat vahentavat esimerkiksi oman liikketoimin-
tansa kehitykseen liittyvista syista hankintavolyymejaan Componentalta.

Materiaalien kustannusinflaatio on ollut vime vuosien aikana voimakasta. Jos yhtion kyky siirtaa
materiaalien kustannusinflaatiota eteenpdin asiakkaille heikkenee, on seurauksena mita todennéa-
kdisimmin kannattavuusmarginaalien lasku yli suhdanteen.

Sopimusvalmistuksen markkina on késityksemme mukaan voimakkaan kilpailtua. On mahdollista,
ettd Suomen tai Ruotsin markkinoille saapuu uusi toimijoita ja tAman seurauksena kilpailu kiristyy.
On myds mahdollista, ettéd markkinoilla toimivat kilpailijat lisadvat kapasiteettiaan.

Componentan taloudellinen asema tarjoaa nakemyksemme mukaan hyvat mahdollisuudet epéor-
gaaniseen kasvuun. Riskina on, ettd mahdollisesti ostettavien yhtididen tai liiketoimintojen integ-
rointi osaksi konsernia ei suju suunnitellusti tai; ostettavien yhtididen tai liiketoimintojen tuloskehi-
tys ei toteudu tavoitellun mukaisesti.

10 suurimman asiakkaan myynnin jakauma, yhtién arvio

Muut maat
14 %

Suomi

34 %

Amerikat
14 %

Eurooppa
38 %

Léhde: Componenta
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Componenta- vuosineljannekset
1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26  3Q26e  4Q26e  1Q27e  2Q27e  3Q27e  4Q27e
Liikevaihto 29 31 25 31 33 37 30 39 36 40 32 42
Kayttokate 24 26 1,9 2,8 34 438 2,7 38 37 50 29 43
Kertaluonteiset erat 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 -0,2
Kayttokate - ilman kertaeria 24 26 1,9 2,8 34 438 2,9 4,0 39 52 31 45
Marginaali
Kayttokate - ilman kertaeria 8% 8% 8% 9% 10 % 13% 10% 10% 1% 13% 10 % 1%
Liikevoitto -ilman kertaeria 11 13 0,6 14 2,0 33 1,4 25 2,4 3,7 16 3,0
Marginaali
Liikevoitto -ilman kertaeria 4% 4% 2% 5% 6% 9% 5% 6% 7% 9% 5% 7%
Tulos ennen veroja 0,5 0.8 0,1 0,9 15 29 1,0 2,1 21 34 1.3 2,7
Tulos/osake - ilman kertaeria 0,05 0,08 0,02 0,64 0,12 0,24 0,08 017 0,17 0,27 0,10 0,22
Léahde: OP Markets
Componenta - Segmentit (Vuosi)
2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Liikevaihto 102 97 116 139 150 162
Kéayttokate 53 78 9,7 14,7 15,9 16,4
Kertaluonteiset erat - 29 0,0 -0,4 -0,8 -0,8
Kayttokate - ilman kertaeria 53 4,9 9,7 15,1 16,7 17,2
Marginaali
Kayttokate - ilman kertaeria 5% 5% 8% 11 % 11 % 11 %
Liikevoitto -ilman kertaeria 3,8 -0,4 4,3 9,2 10,7 11,2
Marginaali
Liikevoitto -ilman kertaeria 4% 0% 4% 7% 7% 7%
Tulos ennen veroja 2 -3 2 8 9 10
Tulos/osake - ilman kertaeria 0,16 -0,28 0,79 0,61 0,76 0,81

Lahde: OP Markets,

Componenta Oyj - Hintakehitys, 3 vuotta
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8,0 1
7,0 A
6,0 -
5,0 1
4,0 1
3,0 1
2,0 1

1,0 4

0,0

9/2023 9/2024

Kurssi (7,2)

9/2025

— e |lediaani (3,8)

9/2026
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Léhde: Factset, OP Markets

Lahde: Factset, OP Markets
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Tuloslaskelma
Milj.euroa 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Liikevaihto 102 97 116 139 150 162
Kayttokate 5 5 10 15 17 17
Poistot 2 5 5 6 6 6
Liikevoitto 4 0 4 9 11 11
Osuus osakkuusyhtididen tuloksesta 0 0 0 0 0 0
Rahoituserét 2 2 2 2 1 1
Tulos ennen veroja 2 -3 2 8 9 10
Verot 0 0 -6 1 2 2
Vahemmistdosuus 0 0 0 0 0 0
Nettotulos 2 -3 8 6 7 8
Tulos/osake 0,16 -0,28 0,82 0,61 0,76 0,81
Osinko/osake 0,00 0,00 0,00 0,20 0,25 0,28
Lahde: OP Markets
Tase
Milj.euroa 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Vastaavaa:
Liikearvo 3 3 3 3 3 3
Muut aineettomat 2 2 1 1 1
Aineelliset hyddykkeet 0 33 33 33 34 35
Sijoitukset 0 0 6 5 5 5
Vaihto-omaisuus 13 14 17 21 24 26
Saamiset 3 3 3 6 7
Lyhytaikaiset sijoitukset 0 0 0 0 0 0
Raha-ja pankkisaamiset 5 9 13 17 19 22
Yhteensa 26 63 76 87 93 99
Vastattavaa:
Osakepaaoma 1 1 1 1 1
Muu sidottu 3 3 3 3 3 3
Vapaa pagoma 22 22 31 37 42 48
Vahemmistéosuus 0 0 0 0 0 0
Oma péaoma yhteenséa 26 26 34 40 46 52
Varaukset 0 0 0 0 0 0
Pitk. korollinen vpo 11 11 11 11 11 11
Pitk. koroton vpo 1 1 2 2 2
Muu pitk&aikainen vpo 0 0 0 0 0 0
Lyh. korollinen vpo 3 3 4 4 4
Lyh. koroton vpo 16 22 24 29 30 31
Yhteensé& 57 63 76 87 93 99
Lahde: OP Markets
Kassavirta
Milj.euroa 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Liikevoitto 4 0 4 9 11 11
-Verot 0 0 6 -1 -2 -2
-Korkojen verosuoja 0 0 0 0 0 0
+/- Muut oikaisut 0 0 -6 1 2
NOPLAT* 4 0 4 8 11 11
+Poistot 2 5 5 6 6 6
Operatiivinen kassavirta 5 5 9 14 17 17
+Saamiset 3 3 3 6 7 7
+Vaihto-omaisuus 13 14 17 21 24 26
-Lyh. koroton vpo -16 -22 -24 -29 -30 -31
Nettokayttopadoma -1 -6 -4 -2 0 1
NKP muutos ed.v. -1 -5 1 2 2
-Bruttoinvestoinnit 4 7 4 6 6 6
Vapaa kassavirta 2 3 4 6 9 10

Léhde: OP Markets
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Componenta
KASSAVIRTAENNUSTEET
MEUR 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
Liikevaihto 139 150 162 170 178 185 193 198 204 210 217
Liikevaihdon kasvu 20,2 % 8,0% 75% 5,0 % 5,0 % 4,0% 40% 3,0% 30% 3,0% 30%
Liikevoitto 9 11 11 12 12 13 13 14 14 15 15
Likevoitto % 6,6 % 71% 6,9 % 7.0 % 7.0 % 7.0% 7.0 % 7.0% 7.0% 7.0% 7.0%
Bruttoinvestoinnit 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 7
Bruttoinvestoinnit/poistot 1,1 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 1,0 1,0 1,0 1,0
Vapaa kassavirta 6 9 10 7 11 11 11 11 11 12 12
Perusskenaario Optimistinen Pessimistinen
FCF kasvu | %na* | kasvu | %na [ kasvu [ %na Kassavirran jakauma
Taso 1
2026 100%
. 0 0 0 0, 0 0,
: 33,0% 19% | 330% | 15% | 330% | 21% gouw 44% o 37%
2028 .
Taso 2 60%
2029 40%
: 2,0% 37% 4,0 % 35 % 0,0 % 42 % 20%
2036
Taso 3 0%
2037 25% 44 % 35% 49 % 15% 37 % Perusskenaario Optimisti P inen
lyk.arv.yh| 115 100% | 139 100% | 101 100 % mTasol mTaso2 = Taso3
* Tason osuus kassavirtojen nykyarvosta
KASSAVIRTAPERUSTEINEN HINTA vs MARKKINAHINTA
Componenta Perusskenaario Optimistinen Pessimistinen Erotus DCF / markkinahinta
FCF nykyarvo 115 139 101 120% -
- velat (korollinen) 15 15 15
- vahemmistosuus 0 0 0 100% -
+ myytavat sijoituksd 0 0 0
+ rahavarat 15 15 15 80% 1
OPO:n nykyarvo 114 138 101
60% 4
Osakelkm (mkpl) 9,8 9,8 9,8 20% |
Kassavirta- 20% - 44%
perusteinen hinta 11,60 14,07 10,23
Markkinahinta 7,10 7,10 7,10 0%
Erotus (EUR) 4,5 7,0 3,1 u Perusskenaario  mOptimistinen -~ Pessimistinen
Erotus % 63,4 % 98,1 % 44,1 %
HERKKYYSANALYYSI
Korkoherkkyys Osakkeen kassavirtaperusteinen hinta WACC vs riskiton korko
Perusskenaario Optimistinen Pessimistinen
riskiton 3,00 % 12,3 15,1 10,8 Riskiton k.| 3,00% 3,50% 4,00 %
korko 3,50 % 11,6 14,1 10,2 CAPM 863% 913% 963%
4,00 % 10,9 13,2 9,7 WACC | 9,86% 1033% 10,80 %
WACC, WACC, WACC,
Kasvuherkkyys Osakkeen kassavirtaperusteinen hinta
Pert io 933% 9,83% 1033% 10,83 % 11,33 %|WACC
1,50%| 12,4 11,7 11,0 10,4 9,8
Jatkuvan 2,00%| 12,8 12,0 11,3 10,6 10,0
kassavirri 2,50%| 13,3 12,4 11,6 10,9 10,3
kasvu 3,00 %| 13,9 12,8 12,0 11,2 10,5
3,50%| 14,5 13,4 12,4 11,6 10,9
WACC
Oman padoman kustannus: Vieraan pddoman kustannus: WACC:
CAPM: Riskiton korko 3,50 % Oman paaoman kustannus 9,13 %
Riskiton korko 3,50 % Riskipreemio 2,50 % Vieraan paaoman kustannus 4,80 %
Markkinoiden riskipreemio 4,50 % Veroprosentti 20,0 % Vieraan po:n osuus (target) 30,0 %
Yrityksen beta 1,25 Korkojen verosuoja 1,20 % Oman po:n osuus (target) 70,0 %
Oman paédoman kustannus 9,13 % Vieraan padoman kustannus 4,80 % Likviditeettipreemio 2,50 %
WACC 10,33 %
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Sami Sivuranta
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Diplomi-insinori

Pasi Mékinen
Operatiivinen johtaja (2020-)

Insindori

Marko Karppinen
Talousjohtaja (2016-)

Kauppatieteiden maisteri

Hanna Seppéanen
Lakiasiainjohtaja (2021-)

Oikeustieteiden maisteri
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Componentan hallitus

Harri Suutari

Hallituksen puheenjohtaja (2012-2015 ja
2019-)

Hallituksessa 2012-2015 ja 2019-

Insin6ori

Johtoryhméssa vuodesta 2017

Tomas Hedenborg

Hallituksen jasen vuodesta 2021-

Diplomi-insin6ori

Anne Koutonen
Hallituksen varapuheenjohtaja

Hallituksen jasen vuodesta 2017-, varapu-

heenjohtaja vuodesta 2019-

KT™M

Lars Wrebo
Hallituksen jasen vuodesta 2024-

Diplomi-insindéri  (Msc, Mechanical Engi-

neering)
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Osakkeenomistajat

Componentan suurimmat osakkeenomistajat 30.9.2026

Osakkeenomistajat

Joensuun Kauppa ja Kone Oy

Etra Capital Oy

Nordea Life Assurance Finland Limited
Keskinainen Tyoelékevakuutusyhtié Elo
Harri Yrjo Oy

Noveco Oy

Keskinainen tydelakevakuutusyhtié Varma
Nikula Jukka-Pekka

Celltronix Oy

Paatelainen Pekka Johannes
Rinnekangas Matti Tapio

Becmed Oy

Heikki Tervonen Oy

Ehrnrooth Bernt Henrik

Paavilainen Mika Tapani

Tahkola Harri Kalevi

Lemmetti Jorma Juhani

Aj Value Hedge Grit Sijoitusrahasto
Yl6nen Sami Juhana

Suutari Laura Lyydia
Hallintarekisterdidyt

Kaikki omistajat yhteensa

Osakkeet
1 243 240 [N
970 000 [T
605 600 [
275 000 [
194679 |
150 200 I
143 696 I
118 061 |
73500 |
65242 |
62 815 |
59 622 |
57000 |
56 939 |
56 649 |
55000 |
46890 |
45588 |
42 244
42 052

552 256 [

9 855 983

Osuus osakkeista
12,61 %
9,84 %
6,14 %
2,79%
1,98 %
1,52 %
1,46 %
1,20 %
0,75 %
0,66 %
0,64 %
0,60 %
0,58 %
0,58 %
0,57 %
0,56 %
0,48 %
0,46 %
0,43 %
0,43 %
5,60 %

100,00 %

Lahde: Componenta, yhtiolla oli 30.9.2026 tilanteessa yhteensa 8024 tunnettua osakkeenomistajaa.
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Liséatietoja OP Yrityspankki Oyj:sta ja sen tuottamista sijoitustutkimuksista:

Taman tutkimusraportin on laatinut OP Yrityspankki Oyj:n Markets-liketoiminta-alueen (OP Markets) Analyysi-timi (OP Analyysi). OP Yritys-
pankki Oyj on luottolaitostoiminnasta annetun lain mukainen toimiluvan omaava luottolaitos, jonka toimintaa valvoo Euroopan Keskuspankki ja
Finanssivalvonta.

Tutkimusraportin ensimmaiselld sivulla ndytetaan tutkimuksen ensimmainen julkaisuajankohta ja tutkimusraportin kirjoittaneen analyytikon nimi.
Ensimmainen julkaisuajankohta tarkoittaa tutkimusraportin arvioitua ensimmaista julkaisuajankohtaa. Valmistumisajankohta on sama kuin tutki-
musraportin ensimmainen julkaisuajankohta. Tutkimusraportti julkaistaan viipymattéa sen jalkeen kun tutkimus on valmistunut.

Tutkimusraporttia koskevia tietoja ei ole lahetetty analyysin kohteena olevan arvopaperin liikkeeseenlaskijalle tarkistusta varten ennen raportin
julkistamista.

Tama OP Yrityspankki Oyj:n tuottama materiaali on puolueetonta ja riippumatonta sijoitustutkimusta. Materiaali on tarkoitettu vain yksityiseen
kayttdon eika sen levittdminen ilman OP Yrityspankki Oyij:n kirjallista lupaa ole sallitua. TAman tutkimusraportin siséltdmaa tietoa ei tule pitaa
sijoitusneuvona, tarjouksena eik& kehotuksena ostaa arvopapereita, optioita, futuureja tai muita téllaisiin arvopapereihin liittyvia johdannaisia.
OP Yrityspankki Oyj on laatinut tdmén julkaisun tai raportin tarkoituksenaan tarjota tietoa yksityisille sijoittajille, joille julkaisu tai raportti on jaeltu,
mutta sita ei tule pitdd henkilbkohtaisena suosituksena hankkia tiettyja rahoitusvalineita tai soveltaa tiettyja strategioita eika sita tule siksi pitaa
henkilokohtaisesti raataldityné sijoitusneuvontana eiké siind oteta huomioon kunkin sijoittajan taloudellista tilannetta, nykyisid omistuksia tai
vastuita, sijoitustietdmysta ja -kokemusta, sijoitustavoitetta ja -aikaa tai riskiprofiilia ja mieltymyksia.

Tama raportti voi perustua informaatioon tai sisaltdéa informaatiota, kuten mielipiteité, suosituksia, arvioita, tavoitehintoja ja arvostuksia, joka
perustuu julkisesti saatavilla olevaan informaatioon tai muihin nimettyihin lahteisiin, joita OP Yrityspankki Oyj pitédé luotettavina. Tama ei kuiten-
kaan takaa, ettd esitetyt tiedot olisivat kaikilta osin taydellisia ja virheettomia. OP Yrityspankki Oyj tai sen palveluksessa oleva henkilékunta ei
vastaa raporteista ja nailté sivuilta saatavan muun informaation perusteella tehtyjen sijoituspéatodsten taloudellisesta tuloksesta tai muista va-
hingoista, joita OP Yrityspankki Oyj:sté saadun informaation kéytostd mahdollisesti aiheutuu. OP Yrityspankki Oyj ei ole missaén tapauksessa
vastuussa suorista, epasuorista, satunnaisista, erityisista tai valillisistd vahingoista, joita tdméan julkaisun tai raportin siséltdméan informaation
kaytosta mahdollisesti aiheutuu. Asiakas vastaa aina itse omien sijoituspéatdstensa taloudellisesta tuloksesta.

OP Yrityspankki Oyj antaa sijoitustutkimuksen kohteena kulloinkin oleville osakkeille tavoitehinnan. OP Yrityspankki Oyj ei anna suosituksia tai
tavoitehintoja joukkovelkakirjalainoille. Osakkeen tavoitehinta kuvaa analyytikon ndkemysta siitd, paljonko analyytikko odottaa osakkeen kurssin
olevan 12 kuukauden kuluttua tavoitehinnan asettamisesta. Tavoitehinnan perusteet ovat yhtidkohtaisia, ja eri arvonmadritysmenetelmien kéyt-
tokelpoisuudessa voi esiintyd merkittavia yhtiokohtaisia eroja.

OP Yrityspankki Oyj voi maarittda sijoitustutkimuksen kohteena kulloinkin olevien omaisuusluokkien (osakeindeksit, korot, valuutta ja raaka-
aineet) kohde-etuuksina oleville sijoituskohteille tavoitetason. Tavoitetaso kuvaa analyytikon ndkemysta siitd, miten analyytikko odottaa sijoitus-
kohteen arvon muuttuvan annetulla aikahorisontilla tavoitetason asettamisesta. Tavoitetason perusteet ovat sijoituskohdeperusteisia, ja perus-
periaatteet perustuvat kansantaloustieteen ja rahoituksen teorioihin. Laskelmat ja menetelmaét perustuvat vakioituihin ekonometrisiin tyokaluihin
ja menetelmiin seka julkisesti eri sijoituskohteista saatavilla olevaan informaatioon ja tilastoihin.

OP Yrityspankki Oyj kayttaé tavoitehinnan arvioinnissa pééasiassa seuraavia menetelmia: kassavirta-analyysi (DCF = Discounted Cash Flow),
vertailuryhmé&an perustuva analyysi, absoluuttiseen arvostukseen perustuva analyysi, historiallisiin arvostuskertoimiin perustuva analyysi, osien
arvon summa, liiketoiminnan ja markkinoiden nakymiin perustuva analyysi, uutisvirtaan perustuva analyysi.

OP Analyysi kayttaa neliportaista suositusjarjestelmaéa: OSTA, LISAA, VAHENNA ja MYY. Suosituksessa arvioidaan osakkeen tuottoa seuraa-
van 12 kuukauden aikana. Jos osakkeen odotetaan tuottavan yli 15% seuraavan 12 kuukauden aikana, osakkeen suositus on OSTA. Jos
osakkeen odotetaan tuottavan 5-15% seuraavan 12 kuukauden aikana, suositus on LISAA. Jos osakkeen odotetaan tuottavan (-5)-5% seu-
raavan 12 kuukauden aikana, suositus on VAHENNA. Jos osakkeen odotetaan tuottavan alle (-5%), suositus on MYY. Osakkeen odotettu
tuotto on tavoitehinnan ja nykyisen osakekurssin valinen ero (%), siséltéen osingot. Poikkeustapauksessa, jossa seurannassa olevan yhtion
osakkeista on tehty julkinen ostotarjous, voi OP Analyysi osoittaa kantansa ostotarjoukseen kayttamalla suosituksia: HYVAKSY OSTOTAR-
JOUS tai HYLKAA OSTOTARJOUS. Naissé tapauksissa OP Analyysin arvio perustuu kéytossa olevien tietojen perusteella tehtyyn analyysiin
ostotarjouksen mielekkyydestéa osakkeenomistajalle.

OP Yrityspankki Oyj:n tuottamia sijoitussuosituksia ja tavoitehintoja osakkeille tarkastellaan paasaantoisesti nelja kertaa vuodessa yhtididen
neljinnesvuositulosten yhteydessé. Suosituksia ja tavoitehintoja on aina mahdollista muuttaa myds muina aikoina, jos siihen ilmenee aihetta.
Suositusten ja tavoitehintojen paivittamistiheytta ei ole rajoitettu.

Annetut suositukset tai tavoitehinnat perustuvat oletuksiin, jotka eivat valttamatté toteudu eivatkd ne takaa, ettd arvopaperin kurssi kehittyisi
tehdyn arvion mukaisesti. Arvopaperimarkkinoiden luonteen mukaisesti maltillisetkin yhtién toiminnan tai toimintaympériston muutokset tai ar-
vopaperimarkkinoiden yleiset vaihtelut voivat aiheuttaa tuntuvia arvonmuutoksia. Arvopaperin aiempi arvonkehitys ei myoskaan takaa sen tule-
vaa arvonkehitystd. Kassavirtamallien yhteydessé esitetdédn numeerisesti tulosennusteiden herkkyys keskeisten oletusten muutoksille (herk-
kyysanalyysi). Sijoittaessaan yksittaisiin osakkeisiin sijoittaja voi menettaa sijoituksensa osittain tai kokonaan.

OP Yrityspankki Oyj:n liiketoiminta-alueilla voidaan kdydéa omaan lukuun arvopaperikauppaa ja laskea likkeeseen rahoitusvalineita. Lisaksi
liiketoiminta-alueilla voidaan tarjota liikkeeseenlaskuun ja emission takaamiseen liittyvia palveluja ja rahoitusvalineitd koskevaa sijoitusneuvon-
taa sekd harjoittaa toisen lukuun arvopaperien myyntida, ostoa ja valitystd. Asiakastoimeksiantoihin perustuvat rahoitusvéalineiden
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liikkeeseenlaskuun liittyvét Corporate Finance -toiminnot on eriytetty sijoitustutkimukseen ja vélitystoimintaan liittyvista toiminnoista OP Pohjolan
eturistiriitojen hallintaa koskevan ohjeen mukaisesti seka fyysisesti etti operatiivisessa toiminnassa. Liséksi eturistiriitatilanteena on tunnistettu,
ettd OP Yrityspankki Oyj:n hallituksen puheenjohtaja on Kesko Oyj:n ja Outokumpu Oyj:n hallituksen jasen ja OP Yrityspankki Oyj:n hallituksen
jasen on Raisio Oyj:n hallintoneuvoston jasen. Néiden eturistiriitatilanteiden ei arvioida vaarantavan OP Yrityspankki Oyj:n Analyysi-timin Kesko
Oyj:t&, Outokumpu Oyj:ta ja Raisio Oyj:té koskevan sijoitustutkimuksen puolueettomuutta ja riippumattomuutta. Lisétietoa eturistiriitojen hallin-
nasta l6ytyy OP Pohjolan sijoitus- ja oheispalveluissa noudatettavasta eturistiriitapolitiikasta, joka on saatavilla osoitteessa http://www.op.fi.

OP Analyysin analyytikot ja heidan lahipiirinsa voivat omistaa OP Analyysin analysoimien yhtididen liikkeeseen laskemia arvopapereita. OP
Yrityspankki Oyj:n analyytikot voivat saada tulospalkkioita, jotka perustuvat OP Yrityspankki Oyj:n tai jonkin sen yksikon tai liiketoiminta-alueen
yhteenlaskettuun tulokseen. Analyytikoiden palkka ei ole suoraan riippuvainen yksittaisistd OP Yrityspankki Oyj:n tai sen kanssa samaan kon-
serniin kuuluvien yritysten hoitamista investointipankkitoimintaan liittyvista toimeksiannoista.

OP Yrityspankki Oyj:n ja muiden OP Pohjolan keskusyhteistkonserniin kuuluvien yritysten omistusosuus ylittdéa 10 %:n rajan Terveystalo Oyj:ssa
OP Osuuskunnan osakeomistuksen kautta. OP Yrityspankki Oyj:n ja muiden OP Pohjolan keskusyhteisékonserniin kuuluvien yritysten omistus-
osuus ylittdd 5 %:n rajan SRV Yhtitt Oyj:ssé Pohjola Vakuutus Oy:n ja OP-Henkivakuutus Oy:n osakeomistusten kautta. Muissa analyysin
kohteena olevissa yhtidissa OP Yrityspankki Oyj:ll&a tai muulla OP Pohjolan keskusyhteisékonserniin kuuluvalla yrityksella ei ole yli 5 %:n omis-
tusosuutta. OP Pohjolan liputusséantelya koskevan poikkeuksen soveltamisen perusteella OP-Rahastoyhtid Oy:n hallinnoimien sijoitusrahasto-
jen omistamia suomalaisten yhtididen arvopapereita ja niiden tuottamia &énia ei lueta mukaan laskettaessa OP Pohjolan keskusyhteistkonser-
nin kanssa samaan konserniin kuuluvien yritysten omistusosuutta analyysin kohteena olevissa yhtidissa.

OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan OP Pohjolan keskusyhteistkonserniin kuuluva yritys ei toimi markkinatakaajana tai muuna likvidi-
teetin tarjoajana analyysin kohteena olevien liikkeeseenlaskijoiden osakkeissa. OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan OP Pohjolan kes-
kusyhteis6konserniin kuuluva yritys voi kuitenkin toimia markkinatakaajana tai muuna likviditeetin tarjoajana analyysin kohteena olevien liikkee-
seenlaskijoiden velkainstrumenteille. OP Yrityspankki Oyj voi omistaa position tdssa tutkimusraportissa mainitussa rahoitusvélineessa.

OP Yrityspankki Oyj:n eri liilketoiminnot pyrkivét aktiivisesti luomaan erilaisia toimeksiantosuhteita eri liikkeeseenlaskijoiden kanssa tarjotakseen
OP Yrityspankki Oyj:n palveluja. OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan OP Pohjolan keskusyhteisékonserniin kuuluva yritys on toiminut
pagjarjestajana tai jarjestajana seuraavissa analyysin kohteena olevan liikkeeseenlaskijan arvopapereita koskeneissa julkistetuissa liikkeeseen-
laskuissa tai tarjouksissa tai osapuolena muussa liikkeeseenlaskijan kanssa tehdyssé investointipankkipalvelujen tarjoamiseen liittyvassa sopi-
muksessa analyysin julkaisuhetkelld tai viimeisen 12 kuukauden aikana*:Cibus Nordic, Finnair, Fiskars, HKFoods, Huhtaméki, Rapala, Sato,
Teollisuuden Voima, Terveystalo, Tieto, Tokmanni ja YIT.

Tiettyjen seurannassa olevien yhtididen osalta OP Yrityspankki Oyj tuottaa osaketutkimusta yhtion maksamaa korvausta vastaan yhtion kanssa
solmitun sopimuksen nojalla. Téllainen tutkimus tehdaan liikkeeseenlaskijan rahoittamaa tutkimusta koskevien EU:n kdytannesaantdjen mukai-
sesti. Seurantakohteena oleva yhtid maksaa tutkimuksen osittain, ja osittain tutkimuksen kustannukset katetaan kaupankayntipalkkioilla. Liik-
keeseenlaskijan rahoittamat tutkimusraportit ovat julkisia ja maksutta kaikkien sijoittajien saatavilla osoitteessa http://www.op.fi/tutkimus. Tutki-
muksesta perittdva maksu ei ole OP Yrityspankki Oyj:n kannalta merkittéava, eika se OP Yrityspankki Oyj:n arvion mukaan vaaranna OP Ana-
lyysin riippumattomuutta. Tutkimuksen tuottamisesta perittavat maksut yhteensa eivat muodostaneet yli 5 %:a OP Yrityspankki Oyj:n viimeksi
paattyneen tilikauden liikkevaihdosta. Taman raportin julkaisuhetkella OP Yrityspankki Oyj:lla oli likkeeseenlaskijan rahoittamaa tutkimusta kos-
keva sopimus seuraavien yhtididen kanssa: Aspo, Atria, Exel Composites, Fodelia, HKFoods, KH Group, Koskisen, Kreate, LapWall, Merus
Power, NoHo Partners, Nurminen Logistics, Rapala, Teleste ja Wetteri. OP Yrityspankki Oyj voi tarjota edella mainituille yhtidille rahoitus-,
maksuliike- ja muita pankkipalveluita seké sijoituspalveluita. Yhdenk&én edelld mainitun yhtion OP Yrityspankki Oyj:lle osaketutkimuksen tuot-
tamisesta suorittamat maksut tai muut yhtioon liittyneet tuotot eivat muodostaneet yli 5 %:a OP Yrityspankki Oyj:n viimeksi paattyneen tilikauden
likevaihdosta.

Suositukset ja tavoitehinnat Componenta
Suositus Tavoitehinta (€) Kurssi (€) Paivamaara
OSTA 10,70 7,10 7.10.2026

OP Yrityspankki Oyj:n suositusten jakauma kaikissa tutkituissa osakkeissa ja niissé osakkeissa, joita koskevissa ylla mainituissa* investointi-
pankkitoimintaan liittyvissa sopimuksissa OP Yrityspankki Oyj tai sen kanssa samaan konserniin kuuluva yritys on ollut osapuolena:

Osakesuositusten jakauma (25.8.2026)

Kaikki yhtiot Investointipankkisuhteissa*
Suositus Kpl % Kpl %
OSTA 23 34 3 38
LISAA 25 37 2 25
VAHENNA 17 25 2 25
MYY 3 4 1 13
68 100 8 100

Liséatietoja OP Yrityspankki Oyj:n analyyseista ja raporteista 10ytyy OP-verkkopalvelusta op.fi/tutkimus.

45



LIIKKEESEENLASKIJAN RAHOITTAMA TUTKIMUS

OP Analyysi 7.10.2026
Yhteystiedot
Analyysi Asiakkuudet ja myynti
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	Yhteenveto: liiketoiminta, ennusteet ja tavoitehinta
	Componentan liiketoiminta ja historia
	Viimeaikainen taloudellinen kehitys
	Componentan nykyinen strategiakausi kattaa vuodet 2024–2026. Yhtiön liikevaihto on vaihdellut viimeisen neljän kalenterivuoden aikana 97–116 miljoonan euron välillä ja operatiivinen käyttökate vastaavasti 4,9–9,7 miljoonan euron välillä. Yhtiö saavutti nykyisen konsernirakenteen aikaisen historiansa korkeimman liikevaihdon ja korkeimman vertailukelpoisen käyttökatteen vuonna 2025 (liikevaihto 115,7 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen käyttökate 9,7 miljoonaa euroa). Yhtiö ei ole maksanut osinkoa kuluvan vuosikymmenen aikana, mutta ennustamme sen palaavan osingonmaksajaksi tilikaudelta 2026.
	Vuoden 2026 ensimmäisellä puoliskolla Componentan liikevaihto kasvoi 70,3 miljoonaan euroon (H1/25: 59,7 milj. euroa). Vertailukelpoinen käyttökate oli 8,2 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen liiketulos 5,3 milj. euroa. Yhtiön käyttökate kasvoi (v/v) vuoden 2026 toisella vuosineljänneksellä kahdeksatta vuosineljännestä peräkkäin.
	Componentan nykyinen strategiakausi kattaa vuodet 2024–2026. Yhtiön liikevaihto on vaihdellut viimeisen neljän kalenterivuoden aikana 97–116 miljoonan euron välillä ja operatiivinen käyttökate vastaavasti 4,9–9,7 miljoonan euron välillä. Yhtiö saavutti nykyisen konsernirakenteen aikaisen historiansa korkeimman liikevaihdon ja korkeimman vertailukelpoisen käyttökatteen vuonna 2025 (liikevaihto 115,7 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen käyttökate 9,7 miljoonaa euroa). Yhtiö ei ole maksanut osinkoa kuluvan vuosikymmenen aikana, mutta ennustamme sen palaavan osingonmaksajaksi tilikaudelta 2026.Vuoden 2026 ensimmäisellä puoliskolla Componentan liikevaihto kasvoi 70,3 miljoonaan euroon (H1/25: 59,7 milj. euroa). Vertailukelpoinen käyttökate oli 8,2 miljoonaa euroa ja vertailukelpoinen liiketulos 5,3 milj. euroa. Yhtiön käyttökate kasvoi (v/v) vuoden 2026 toisella vuosineljänneksellä kahdeksatta vuosineljännestä peräkkäin.Yhtiö on ohjeistanut vuodelle 2026 liikevaihdon kasvua ja vertailukelpoisen liiketuloksen parantumista vuoteen 2025 verrattuna.
	/
	Taloudelliset tavoitteet
	Componentan pitkän aikavälin taloudelliset tavoitteet on asetettu vuosille 2025-2027. Yhtiö tavoittelee liikevaihdon kasvattamista orgaanisesti yli 150 miljoonaan euroon ja yli 5 prosentin liikevoittomarginaalia vuoteen 2027 mennessä. Ennustamme molempien tavoitteiden toteutuvan ja seuraavalle tavoiteperiodille asetettavien tavoitteiden olevan kannattavuuden osalta korkeammat.
	Componentan pitkän aikavälin taloudelliset tavoitteet on asetettu vuosille 2025-2027. Yhtiö tavoittelee liikevaihdon kasvattamista orgaanisesti yli 150 miljoonaan euroon ja yli 5 prosentin liikevoittomarginaalia vuoteen 2027 mennessä. Ennustamme molempien tavoitteiden toteutuvan ja seuraavalle tavoiteperiodille asetettavien tavoitteiden olevan kannattavuuden osalta korkeammat.Yhtiön osinkopolitiikan mukaan osinkoina pyritään jakamaan noin kolmasosa tilikauden nettotuloksesta. Osinkoennusteemme perustuvat operatiiviseen tuloskehitykseen. Eli emme ota tulosennusteissamme kantaa siihen, minä ajankohtina vahvistettuihin tappioihin liittyviä laskennallisia verosaamisia mahdollisesti kirjataan tuloslaskelmaan.
	/
	Ennustamme keskimäärin (CAGR) 15 prosentin EBITDA-kasvua vuosille 2026-2030
	Componentan asiakaskeskeisen strategian tärkeä kulmakivi on pitkäaikaiset asiakassuhteet. Ennustamme yhtiön kasvattavan osuuttaan tärkeimpien asiakkaiden sopimusvalmistusvolyymeista vuosina 2027-2030. Investoinnit puolustusteollisuuteen ja energiainfrastruktuurin vahvistamiseen luovat arviomme mukaan merkittävän liiketoimintapotentiaalin vähintään seuraavaksi vuosikymmeneksi.
	Aloitamme seurannan 10,70 euron tavoitehinnalla ja OSTA- suosituksella
	Määritämme Componentan tavoitehinnan kolmen arvonmääritysperusteen yhdistelmällä:
	• EV/EBITDA-kerroin 7 vuosien 2026-2028 tulos- ja tase-ennusteiden keskiarvoilla ja päättävillä taseilla laskettuna
	• P/E-kerroin 12 2026-2028 tulosennusteiden keskiarvolla laskettuna
	• Kassavirtamallin perusskenaarion mukainen arvo
	Määritämme Componentan tavoitehinnan kolmen arvonmääritysperusteen yhdistelmällä:• EV/EBITDA-kerroin 7 vuosien 2026-2028 tulos- ja tase-ennusteiden keskiarvoilla ja päättävillä taseilla laskettuna• P/E-kerroin 12 2026-2028 tulosennusteiden keskiarvolla laskettuna• Kassavirtamallin perusskenaarion mukainen arvo
	/
	Merkittävin riski liittyy asiakassuhteisiin
	Sopimusvalmistukseen perustuvassa liiketoiminnassa ei käsityksemme mukaan voi ylikorostaa asiakassuhteisiin liittyvää riskiä. Tämä sekin huomioiden, että Componenta ei ole viime vuosien aikana menettänyt sellaisia asiakkaita, jotka ovat täyttäneet kriteerit asiakassuhteen ylläpidolle. Asiakassuhteisiin liittyvistä riskeistä suurin on strategisen asiakkaan menettäminen. Jos yhtiö menettää jonkun kolmesta suurimmasta asiakkaastaan, olisi seurauksena arviomme mukaan kapasiteetin käyttöasteen painuminen vähintään väliaikaisesti epäoptimaaliselle tasolle. Tällä olisi todennäköisesti kielteinen vaikutus sekä kannattavuuteen että tuloskehitykseen, kunnes menetettyä volyymia saataisiin korvattua uusilla tilauksilla tai asiakkuuksilla. Näkemyksemme mukaan riski strategisen asiakkaan menettämiselle on hyvin alhainen. Jos näin kävisi, toteutuisi volyymien alentuminen arviomme mukaan hitaasti. On myös mahdollista, että yksittäinen asiakas tai useammat asiakkaat vähentävät esimerkiksi oman liiketoimintansa kehitykseen liittyvistä syistä hankintavolyymejaan Componentalta.


	Valimon toiminta ja Componentan tuotteet ja palvelut
	Valurautakomponentit
	Koneistaminen
	Taonta
	Putket ja putkisarjat
	Levypalvelu
	Hitsaus ja pintakäsittely
	Kaikki tuotanto perustuu asiakastilauksiin

	Henkilöstö
	Henkilöstön kokonaismäärä oli vuoden 2025 lopussa 663 ja vuoden 2026 ensimmäisen vuosipuoliskon lopussa 718. Yhtiö hyödyntää tarpeen mukaan myös vuokratyövoimaa. Vuoden 2025 lopussa yhtiössä työskenteli 15 henkilön vuokratyövoima ja vuoden 2026 puolivälin tilanteessa vastaavasti 18 henkilön vuokratyövoima.
	Suurin osa Componentan henkilöstöstä työskentelee tuotannollisissa tehtävissä esimerkiksi koneistajina, hitsaajina, seppinä ja muissa teknistä ammattitaitoa vaativissa tehtävissä. Tyypilliset toimihenkilötason työroolit liittyvät mm. liiketoiminnan ja prosessien kehittämiseen, myyntiin ja asiakassuhteiden hoitoon ja henkilöstöhallintoon (mukaan lukien työnjohdolliset tehtävät). Componentan toimipaikoilla ei käsityksemme mukaan ole toteutettu viime vuosien aikana yhtiökohtaisia työtaistelutoimia. Teollisuusliiton työtaistelutoimien seurauksena tuotanto pysähtyi osassa yhtiön toimipaikkoja vuonna 2024.
	Asiakassegmentit
	Ruotsin osuus vuoden 2025 liikevaihdosta oli 12,1 prosenttia. Yhtiöllä ei ole omaa valmistus- tai jatkojalostusyksikköä Ruotsissa. Yhtiö toimittaa koneistettuja valuja ja raakavaluja sekä hitsattuja rakenteita Ruotsiin sekä Tier 1 -roolissa suoraan asiakkaille, että Tier 2 -roolissa paikallisille alihankkijoille, jotka jatkojalostavat niitä ja toimittavat lopputuotteen asiakkaille.
	/
	Kone- ja laiterakennuksen näkymät
	Energiateollisuuden näkymät
	Puolustusteollisuuden investoinnit


	Sopimusvalmistus käytännössä ja kilpailuedut
	Componentalla on asiakaskeskeinen strategia
	Tilauskanta
	Componenta raportoi tilauskantansa osana osavuosi - ja liiketoimintakatsauksiaan. Yhtiön määritelmä tilauskannalle poikkeaa siitä, kuinka esimerkiksi valtaosa teollisuustuotteita valmistavia pörssiyhtiöitä tilauskantansa määrittää. Componentan tilauskanta sisältää asiakkaille varmistetut tilaukset vain vuosineljänneksen loppua seuraavalle kahdelle kuukaudelle. Yhtiö ei raportoi uusia tilauksia eikä tarjouskantaansa. Teknisenä yksityiskohtana todettakoon, että vuosineljänneskohtaista uusien tilauksien määrää ei voi laskea auki taloudellisista raporteista. Tarjouskannan raportoinnille ei näkemyksemme mukaan ole löydettävissä perusteita, koska merkittävä osa liikevaihdosta muodostuu toistuvasta valmistuksesta pitkäaikaisille asiakkaille.
	/
	Kuinka asiakkaat varaavat sopimusvalmistuskapasiteettia?
	Asiakkaat varaavat Componentan sopimusvalmistuskapasiteettia eri tavalla sen mukaan, millainen heidän sopimussuhteensa on. Kapasiteetin varaamisella asiakas varmistaa tuotteiden saatavuuden ja sopimusvalmistaja vastaavasti saa ensiarvoisen tärkeää informaatiota toimintansa suunnitteluun (esimerkiksi raaka-aineiden ja työvoiman varmistaminen).
	Componenta saa merkittävimmiltä asiakkailtaan normaalisti 12 kuukauden volyymiennusteen ja tarkan, sitovan sopimuksen alaisen tarvemäärän lyhyemmälle ajalle (esimerkiksi seuraavat kuusi kuukautta). Sitovan sopimuksen alainen kapasiteettivaraus velvoittaa molempia osapuolia.
	On myös asiakkaita, jotka varaavat kapasiteettia sille ajalle, kun sitä seuraavan kerran on vapaana. Eli asiakas saa kapasiteettivarauksen tehdessään tiedon tuotannon käynnistymisajankohdasta. Käsityksemme mukaan Componenta noudattaa tämäntyyppisissä asiakkuusmalleissa 5-6 viikon ’tuotannon jäädytysikkunaa’. Eli jos asiakas tilaa tänään, tuotanto alkaa aikaisintaan viiden viikon kuluttua. Asiakas saa tilausta tehdessään tiedon aikaisimmasta mahdollisesta toimitusajankohdasta.
	Käytettävät kapasiteetin varausmallit eivät käsityksemme mukaan ole jäykkiä eli niitä käytetään soveltaen ja yhdistäen. Kapasiteetin varaamista koskevissa sopimuksissa on käsityksemme mukaan määritelty toimintatavat esimerkiksi sen varalta, että sitovan sopimuksen alainen tuotantomäärä muuttuu tai jos asiakkaalla on tarve muuttaa sopimusvalmistustuotannon ajankohtaa.


	Asiakkaat
	Kilpailutilanne
	Componentan kilpailuetu kilpailullisessa ympäristössä

	Strategia
	Taloudellinen kehitys ja ennusteet
	Liikevaihto
	Componentan liikevaihto muodostuu tuotteiden (rautavalukomponentit) ja palveluiden (esimerkiksi koneistuspalvelut asiakkaiden tuotteille) myynnistä ja tuloutus tapahtuu tuotteiden ja palveluiden luovutushetkellä. Tuotteiden luovutus tapahtuu käsityksemme mukaan lähes poikkeuksetta yhdellä ajanhetkellä eli toisin sanoen, yhtiö ei toimita asiakkailleen osatuloutettavia projektikokonaisuuksia. Yhtiö noudattaa pääsääntöisesti 30 päivän maksuaikoja eikä se pääsääntöisesti kerää asiakkailta ennakkomaksuja. Vuoden 2025 lopussa yhtiöllä ei ollut yhtään sellaista sopimusta, jossa maksuaika ylittäisi kolme kuukautta.
	Vuoden 2025 päättävään taseeseen sisältyi 60 tuhatta euroa ennakkomaksuja ja 2,31 miljoonaa euroa myyntisaamisia, joista 1,81 milj. euroa oli erääntymättömiä. Yhtiö pienentää asiakaslaskusaataviin liittyviä riskejä teollisuusyhtiölle tavanomaisilla menetelmillä – myytyjen myyntisaatavien määrä oli vuoden 2025 lopussa 13,1 milj. euroa. Tämä vastasi reilun 11 prosentin osuutta vuoden 2025 liikevaihdosta.
	Componentan liikevaihto muodostuu tuotteiden (rautavalukomponentit) ja palveluiden (esimerkiksi koneistuspalvelut asiakkaiden tuotteille) myynnistä ja tuloutus tapahtuu tuotteiden ja palveluiden luovutushetkellä. Tuotteiden luovutus tapahtuu käsityksemme mukaan lähes poikkeuksetta yhdellä ajanhetkellä eli toisin sanoen, yhtiö ei toimita asiakkailleen osatuloutettavia projektikokonaisuuksia. Yhtiö noudattaa pääsääntöisesti 30 päivän maksuaikoja eikä se pääsääntöisesti kerää asiakkailta ennakkomaksuja. Vuoden 2025 lopussa yhtiöllä ei ollut yhtään sellaista sopimusta, jossa maksuaika ylittäisi kolme kuukautta.Vuoden 2025 päättävään taseeseen sisältyi 60 tuhatta euroa ennakkomaksuja ja 2,31 miljoonaa euroa myyntisaamisia, joista 1,81 milj. euroa oli erääntymättömiä. Yhtiö pienentää asiakaslaskusaataviin liittyviä riskejä teollisuusyhtiölle tavanomaisilla menetelmillä – myytyjen myyntisaatavien määrä oli vuoden 2025 lopussa 13,1 milj. euroa. Tämä vastasi reilun 11 prosentin osuutta vuoden 2025 liikevaihdosta.
	Componentan liikevaihto on viimeksi kuluneen viiden vuoden aikana kasvanut (v/v) kolmena vuonna (2021, 2022 ja 2025) ja vastaavasti laskenut kahtena vuonna (2023 ja 2024). Liikevaihdon vuosimuutoksiin on toimitusvolyymikehityksen lisäksi vaikuttanut voimakkaasti vaihdellut kustannusinflaatio. Esimerkiksi vuonna 2022 energian ja materiaalien hinnat nousivat voimakkaasti, ja tällä oli myös myyntihintoja nostava vaikutus. Kustannusten muutokset siirtyvät asiakashintoihin sovittujen indeksiehtolausekkeiden mukaisesti keskimäärin noin kolmen kuukauden viiveellä.
	Componentan liikevaihto on viimeksi kuluneen viiden vuoden aikana kasvanut (v/v) kolmena vuonna (2021, 2022 ja 2025) ja vastaavasti laskenut kahtena vuonna (2023 ja 2024). Liikevaihdon vuosimuutoksiin on toimitusvolyymikehityksen lisäksi vaikuttanut voimakkaasti vaihdellut kustannusinflaatio. Esimerkiksi vuonna 2022 energian ja materiaalien hinnat nousivat voimakkaasti, ja tällä oli myös myyntihintoja nostava vaikutus. Kustannusten muutokset siirtyvät asiakashintoihin sovittujen indeksiehtolausekkeiden mukaisesti keskimäärin noin kolmen kuukauden viiveellä.Ennustamme Componentan tilauskannan kasvavan vuosina 2026-2028 erityisesti puolustus- ja energiainfrastruktuurisektoreiden asiakkuuksissa. Ennustamme liikevaihdon kasvavan tänä vuonna 20 prosenttia ja 8 prosenttia vuosina 2027-2028. Ennustamme keskimäärin (CAGR) 3,7 prosentin vuotuista liikevaihdon kasvua vuosille 2029-2036. Liikevaihtoennusteemme perustuvat nykyiseen yhtiörakenteeseen (ks. aiemmin kappale ”Strategia”).
	Kiinteät ja muuttuvat kustannukset
	Componenta jakaa liiketoimintansa kulut hyvin yksityiskohtaisesti konsernitilinpäätöksessään. Aineiden, tarvikkeiden ja tavaroiden (44,8 milj. euroa) osuus oli 42,1 prosenttia vuoden 2025 liiketoiminnan kuluista ja henkilöstökulujen (38,3) osuus vastaavasti 36,0 prosenttia. Näiden jälkeen kaksi merkittävintä kuluerää olivat ulkopuoliset palvelut (5,72) ja energia (4,63). Ulkopuoliset palvelut koostuvat pääosin ostetuista alihankintatöistä.
	Componenta jakaa liiketoimintansa kulut hyvin yksityiskohtaisesti konsernitilinpäätöksessään. Aineiden, tarvikkeiden ja tavaroiden (44,8 milj. euroa) osuus oli 42,1 prosenttia vuoden 2025 liiketoiminnan kuluista ja henkilöstökulujen (38,3) osuus vastaavasti 36,0 prosenttia. Näiden jälkeen kaksi merkittävintä kuluerää olivat ulkopuoliset palvelut (5,72) ja energia (4,63). Ulkopuoliset palvelut koostuvat pääosin ostetuista alihankintatöistä.Yhtiöllä on säännöllisiä liiketoiminnan muita tuottoja tulkintamme mukaan lähinnä vuokrasopimuksista. Vuonna 2025 vuokratulot olivat 364 tuhatta euroa (2024: 342).
	/
	Componentan henkilöstön lukumäärä on kasvanut viime vuosien aikana keskimäärin parilla kymmenellä henkilöllä vuosittain ja osin liiketoimintojen hankinnan seurauksena. Yhtiön johdon kanssa käymiemme keskustelujen perusteella meille on syntynyt käsitys, että yhtiöllä on kapasiteettinsa puolesta kyvykkyys nykyistä huomattavasti suurempiinkin toimitusmääriin. Toimitusmäärien kasvu ei tulkintamme mukaan ainakaan ensivaiheessa synnyttäisi tarvetta huomattavalle henkilöstön lisäämiselle.
	Vertailukelpoinen käyttökate ja liikevoitto
	Oikaistu käyttökate vahvistui vuonna 2025 merkittävästi ja saavutti yrityssaneerauksen jälkeisen ajan korkeimman tasonsa. Vuodelle 2026 on ohjeistettu liikevaihdon kasvua ja paranevaa oikaistua liiketulosta vuodesta 2025. Yhtiön poistot eivät arviomme mukaan muutu merkittävästi tänä vuonna viime vuoteen verrattuna. Tulkitsemme ohjeistuksen tulosparannuksesta yleistyvän myös operatiiviseen käyttökatteeseen (huom. yhtiö ei ohjeista operatiivista käyttökatetta vaan ainoastaan operatiivista liiketulosta).
	/
	Arviomme mukaan myyntimäärien kasvu pienentää komponenttikohtaista kiinteää kulua erityisesti korkeamman volyymivaiheen alkuvaiheessa ja loivemmin sen myöhemmässä vaiheessa. Samoin myyntimäärien kasvu vahvistaa arviomme mukaan ainakin hieman materiaalitehokkuutta. Oletamme tulosmallinnuksessamme, että raaka-aineiden ja muiden tuotannontekijöiden hankintakustannusten muutokset siirtyvät tulevaisuudessakin noin vuosineljänneksen viiveellä myyntihintoihin.
	Ennustamme Componentan oikaistun liikevoittomarginaalin nousevan tänä vuonna 6,6 prosenttiin vuonna 2026 (2025: 3,7 prosenttia). Vuosien 2027 ja 2028 liikevoittomarginaaliennusteemme ovat 7,1 ja 6,9 prosenttia. Vuoden 2028 kannattavuusarviomme sisältää oletuksen kulumassan lievän etupainotteisesta lisääntymisestä seuraavaan kasvuvaiheeseen valmistauduttaessa.
	Vuosien 2026-2028 liiketulosmarginaaliennusteemme ovat korkeammat kuin yhtiön tämänhetkisen tavoitteen (yli 5 prosenttia) alalaita. Arviomme mukaan on todennäköistä, että yhtiö nostaa ja/tai muuttaa kannattavuustavoitettaan seuraavan strategiapäivityksen yhteydessä.
	Arviomme mukaan myyntimäärien kasvu pienentää komponenttikohtaista kiinteää kulua erityisesti korkeamman volyymivaiheen alkuvaiheessa ja loivemmin sen myöhemmässä vaiheessa. Samoin myyntimäärien kasvu vahvistaa arviomme mukaan ainakin hieman materiaalitehokkuutta. Oletamme tulosmallinnuksessamme, että raaka-aineiden ja muiden tuotannontekijöiden hankintakustannusten muutokset siirtyvät tulevaisuudessakin noin vuosineljänneksen viiveellä myyntihintoihin.  Ennustamme Componentan oikaistun liikevoittomarginaalin nousevan tänä vuonna 6,6 prosenttiin vuonna 2026 (2025: 3,7 prosenttia). Vuosien 2027 ja 2028 liikevoittomarginaaliennusteemme ovat 7,1 ja 6,9 prosenttia. Vuoden 2028 kannattavuusarviomme sisältää oletuksen kulumassan lievän etupainotteisesta lisääntymisestä seuraavaan kasvuvaiheeseen valmistauduttaessa.  Vuosien 2026-2028 liiketulosmarginaaliennusteemme ovat korkeammat kuin yhtiön tämänhetkisen tavoitteen (yli 5 prosenttia) alalaita. Arviomme mukaan on todennäköistä, että yhtiö nostaa ja/tai muuttaa kannattavuustavoitettaan seuraavan strategiapäivityksen yhteydessä.
	/
	Rahoitustuotot ja -kulut
	Rahoituskulut muodostuvat pääosin rahoituslaitoksilta (liikepankit) nostettujen lainojen korkomenoista, laskusaatavarahoituksen (factoring) korko- ja palkkiokuluista ja vuokrasopimusten korkokuluista. Tämän lisäksi yhtiö on viime vuosien aikana kirjannut rahoituskuluja vastaan pienehkönmäärän muita korko- ja rahoitustuottoja. Arvioimme nettorahoituskulujen laskevan loivasti vuosina 2026- 2028 nettovelan vähentymisestä johtuen.
	Verot
	Componenta kirjasi vuoden 2025 tulokseensa 5,7 miljoonan euron laskennallisen verosaamisen edellisten tilikausien vahvistetuista tappioita. Yhtiöllä on edelleen huomattava määrä sellaisia vahvistettuja tappioita, jotka ovat hyödynnettävissä tulevaisuudessa syntyvää verotettavaa tulosta vastaan. Yhtiön mukaan vahvistetuista tappioista kirjatun laskennallisen verosaamisen osalta tappioista 12,9 milj. euroa vanhenee vuonna 2026, 7,0 milj. euroa vuonna 2028, 0,3 milj. euroa vuonna 2029 ja vastaavasti 2,5 milj. euroa vuonna 2034. Lisäksi yhtiöllä on huomattava määrä verotuksessa vähentämättömiä poistoja ja korkoja.
	Componenta kirjasi vuoden 2025 tulokseensa 5,7 miljoonan euron laskennallisen verosaamisen edellisten tilikausien vahvistetuista tappioita. Yhtiöllä on edelleen huomattava määrä sellaisia vahvistettuja tappioita, jotka ovat hyödynnettävissä tulevaisuudessa syntyvää verotettavaa tulosta vastaan. Yhtiön mukaan vahvistetuista tappioista kirjatun laskennallisen verosaamisen osalta tappioista 12,9 milj. euroa vanhenee vuonna 2026, 7,0 milj. euroa vuonna 2028, 0,3 milj. euroa vuonna 2029 ja vastaavasti 2,5 milj. euroa vuonna 2034. Lisäksi yhtiöllä on huomattava määrä verotuksessa vähentämättömiä poistoja ja korkoja. Vahvistettu tappio vähennetään, Suomen verolainsäädännön mukaan, voitollisesta tuloksesta kymmenen seuraavan verovuoden aikana sitä mukaan kuin tulo syntyy. Ennusteidemme taustaoletuksena on, että verojen maksuista ei seuraa yhtiölle rahavirtavaikutusta vuosina 2026-2028. Tulosennusteemme eivät huomioi laskennallisten verosaamisten muutoksista mahdollisesti seuraavia tulosvaikutuksia.
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