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SBF passt Guidance an

Aufgrund schwieriger Marktentwicklungen hat SBF die Umsatzprognose fur 2025
reduziert. Die EBITDA-Erwartungen des Vorstands liegen indes innerhalb der
urspranglichen Spanne.

Guidance 2025 Guidance 2025

SBF KPIs (in Mio. EUR) ) (alt) 2024
Umsatz 39,0 - 41,0 43,0 - 46,0 47,2
EBITDA 17 -2] 15-25 0,6

EBITDA-Marge 41% - 5,4% 3,3% - 5,8% 12%

Quelle: Unternehmen, Montega

Umsatzriickgang stdrker als erwartet: Nachdem die initiale Guidance bereits
rackldufige Umsdatze von -8,9% bis -2,5% yoy in Aussicht stellte, impliziert die
aktualisierte Guidance nun einen deutlicheren Umsatzrickgang von -17,4% bis -13,1%
yoy. Zusdtzlich zu der schwdéchelnden Marktentwicklung wirkten sich Zélle und
Lieferkettenprobleme negativ auf die Nachfrage aus. Mit leicht niedrigeren Erlésen im
ersten Halbjahr (21,9 Mio. EUR; -4,4% yoy), durfte das H2 stark unter dem
Vorjahresniveau von 24,3 Mio. EUR liegen. Hier erwarten wir durch verzégerte
Kundenabrufe insbesondere einen stdrkeren Rickgang im Segment Schienenfahrzeuge,
nachdem sowohl H2/24 als auch das H1/25 auf einem hohen Niveau lagen. Der Bereich
Offentliche und Industrielle Beleuchtung befand sich bereits im ersten Halbjahr auf
einem niedrigen Niveau, von dem aus wir keine Besserung im zweiten Halbjahr mehr
einplanen.

Ergebniserwartung trotz Umsatzriickgang stabil: Das EBITDA wurde auf eine Spanne
von 1,7 Mio. EUR bis 2,1 Mio. EUR konkretisiert, die Mitte der Spanne liegt dadurch mit 1,9
Mio. EUR leicht unter dem vorherigen Wert von 2,0 Mio. EUR. Mit einem Umsatzrickgang
von 4,0 - 50 Mio. EUR soll durch die erfolgreichen Kostensenkungsinitiativen
entsprechend nur ein EBITDA-Verlust von etwa 0,1 Mio. EUR einhergehen.

Prognosen angepasst: Nach der jangsten Nachricht haben wir unsere Prognosen
angepasst und erwarten nun Umsdtze von 39,9 Mio. EUR im laufenden Jahr. Auch
darUber hinaus prognostizieren wir trotz erhéhtem Wachstum durch Aufholeffekte und
Infrastrukturinvestitionen ein leicht geringeres absolutes Niveau. Auf
Ergebnisebene reduzieren wir unsere Schatzungen infolge fehlender Deckungsbeitrége
trotz erwarteter Kostenanpassungen leicht.

Fazit: Wahrend die Umsatz-Guidance gesenkt wurde, zeigt die konkretisierte EBITDA-
Spanne die gestiegene Kosteneffizienz und bildet die Grundlage far das
Ergebniswachstum der kommenden Jahre. Wir bestatigen unsere Kaufempfehlung und
das Kursziel i.H.v 7,30 EUR.

Geschaftsjahresende: 31.12. 2023 2024 2025e 2026e 2027e
Umsatz 34,0 47,2 39,9 47,4 52,3
Verdinderung yoy -2,5% 39,0% -15,4% 18,8% 10,4%
EBITDA -1,0 0,6 17 4,1 5,6
EBIT -3,0 -0,9 0,3 2,7 4,2
JahresUberschuss -3,4 -2,0 -0,2 17 2,8
Rohertragsmarge 46,9% 48,5% 58,3% 55,0% 55,0%
EBITDA-Marge -2,9% 1,2% 4,2% 8,7% 10,7%
EBIT-Marge -8,8% -2,0% 0,8% 5,8% 8,0%
Net Debt -4,7 2,4 =55 -6,0 -7,0
Net Debt/EBITDA 4,8 43 -33 -4 -1,3
ROCE -10,1% -3,0% 1,0% 10,4% 15,0%
EPS -0,35 -0,21 -0,02 0,18 0,29
FCF je Aktie -0,16 -0,34 0,82 0,04 on
Dividende 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EV/Umsatz 17 1,3 1,5 1.2 11
EV/EBITDA n.m. 105,5 35,1 14,3 10,5
EV/EBIT n.m. n.m. 1961 217 14,2
KGV n.m. n.m. n.m. 32,8 20,3
KBV 17 18 18 1,7 1,6

Quelle: Unternehmen, Montega, Capital IQ Angaben in Mio. EUR, EPS in EUR Kurs: 5,90 EUR
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UNTERNEHMENSHINTERGRUND

Die SBF AG ist eine Holdinggesellschaft, deren Beteiligungen im Mobilitétssektor und der
Beleuchtungsindustrie aktiv sind. Das operative Kerngeschdft ist in drei Geschdftsfelder
aufgeteilt: Die SBF Spezialleuchten GmbH (Segment ,Schienenfahrzeuge”) agiert als
Anbieter von Decken- und Beleuchtungssystemen. Das Unternehmen hat sich dabei auf
LED-Systeme fUr den Aufen- und Innenbereich von Zugen jeglicher Bauart im Nah- und
Fernverkehr spezialisiert und ist dank jahrelanger Branchenerfahrung als europdischer
MarktfUhrer in dieser Nische fest etabliert. Die im Jahr 2020 Ubernommene LUNUX
(segment "Offentliche und Industrielle Beleuchtung") agiert ebenfalls im Geschaftsfeld
Beleuchtung, konzentriert sich jedoch auf die industrielle Innen- und
AufBenbeleuchtung. Das Segment ,Sensortechnik und Elektromechanik” wurde nach der
im Jahr 2023 getdtigten Akquisition der AMS Elektronik & Software GmbH gebildet und
umfasst die Bestlickung und Bearbeitung von Leiterplatten.

In den Jahren 2016 bis 2018 durchlief der Konzern eine umfassende Restrukturierung
und strategische Neuausrichtung. Die Transformation von einem reinen
Leuchtenhersteller zu einem Systemanbieter fur Deckenkonstruktionen mit einer
konsequenten Optimierung der Produktionsprozesse und Kostenstrukturen brachte das
Unternehmen zurlck auf den Wachstumspfad. Die damit wiedererlangte gute
Positionierung innerhalb der Wertschépfungskette der Schienenfahrzeughersteller ist
nicht zuletzt auf die hohe Innovationsfahigkeit und Technologiekompetenz des
Unternehmens zurlckzufihren. Im abgelaufenen Geschdftsjahr 2024 konnte die
Gesellschaft mit durchschnittlich 296 Mitarbeitern einen Konzernumsatz von 47,2 Mio.
Euro sowie ein EBITDA von 0,6 Mio. Euro erzielen.

Grundung der Sdchsischen Bronzewarenfabrik KA. Seyffert als formeller
Ursprung der heutigen Gesellschaft

Beginn der Produktion von Beleuchtungskomponenten fur Schienenfahrzeuge
Reprivatisierung und Grundung der SBF Spezialleuchten Wurzen GmbH
Weltweit erste Produktion LED-basierter Beleuchtung fur Schienenfahrzeuge

Weltweit erste Produktion von Deckenelementen mit LED-Beleuchtung

Weltweit erste Produktion von LED-Beleuchtung fur Hochgeschwindigkeitszige
Listing an der Bayerischen Bérse Minchen im Segment "m:access”

Erweiterung der Produktions- und Lagerfliche durch Inbetriebnahme des
zweiten Werks

Kapitalerhdhung  zur  weiteren  Wachstumsfinanzierung mit  einem
Bruttoemissionserlds von 1,4 Mio. Euro

Kapitalherabsetzung im Verhdiltnis 10:1 und anschlieBende -erhéhung mit
einem Bruttoemissionserlés von 5,6 Mio. Euro im Zuge der eingeleiteten
Restrukturierungsmafnahmen

Umfirmierung der Corona Equity Partner AG in SBF AG und Beginn der
strategischen Neuausrichtung

Signifikante Ausweitung der Produktionsanlagen zur
Wachstumsbeschleunigung

Ubernahme des Geschdftsbetriebs der LUNUX GmbH durch die neu
gegrundete Lunux Lighting GmbH als operative Tochtergesellschaft der SBF AG

Kapitalerhdhung  zur  weiteren  Wachstumsfinanzierung mit  einem
Bruttoemissionserlés von 7,8 Mio. Euro

Weitere Kapitalerhohung (Bruttoemissionserlos: 8,3 Mio. Euro) zur Finanzierung
von cr)10rganischem Wachstum (u.a. Asset-Deal Nordeon Lighting Solutions
GmbH

Ubernahme des Leiterplattenspezialisten AMS Elektronik & Software GmibH
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Leistungsangebot

Das Leistungsportfolio der SBF Spezialleuchten GmbH umfasst jegliche Arten von
Beleuchtungskomponenten auf LED-Basis fur den Innen- und AuBenbereich eines Zuges
und wird durch das Angebot komplexer Deckensysteme und BelUftungskomponenten
ergdnzt. So kann das Unternehmen neben den reinen Einzelprodukten weitere
Komponenten wie Kihimechanismen, Lautsprecher oder eine intelligente
Leuchtmittelsteuerung zu einem komplexen Deckensystem vereinen. Das gesamte
Leistungsspektrum reicht dabei von der Planung Uber die Konstruktion und
Elektronikentwicklung bis hin zur finalen Fertigung. Die gefertigten Systemlésungen
werden anschlieBend in Strakenbahnen, U-Bahnen und Regionalziigen ebenso wie in
Hochgeschwindigkeitsziigen wie etwa in modernen Fernverkehrsziigen der Deutschen
Bahn eingebaut. Dank des hohen Eigenproduktionsanteils des Unternehmens kénnen
Auftrége flexibel und nach individuellen Kundenforderungen konfiguriert und sowohl in
Kleinstserie als auch in hoher Stlickzahl produziert werden.

Die operative Geschdftstatigkeit gliedert sich in drei wesentliche Produktgruppen, die
entweder modular oder als integriertes System verarbeitet werden kénnen. Die hohe
Wertschoépfungstiefe in Kombination mit einer ausgeprdgten Kompetenz im Bereich der
Entwicklung fUhren zu innovativen Lichtkonzepten, mit denen das Unternehmen bereits
mehrmals First-Mover-Vorteile auf den adressierten Mdarkten nutzen konnte. Ergénzend
dazu sichert die Innovationsstérke eine feste Positionierung als Tier-1-Lieferant und
resultiert mitunter in fortlaufenden Entwicklungspartnerschaften mit einigen
Zugherstellern.

Im Jahr 2020 wurde das Know-how des Konzerns im Beleuchtungsbereich durch die
Ubernahme des Geschdftsbetriebs der LUNUX GmbH (nun: Lunux Lighting GmbH) um
eine branchenubergreifende Ebene erweitert. Als Spezialist far Innen- und
AuRenbeleuchtungen mit Fokus auf LED-Technologien bietet das Unternehmen eine
breite Produktpalette fur zahlreiche Sektoren. Relevante Kunden kommen etwa aus den
Bereichen Industrie, Logistik, Architektur, Einzelhandel und Energieversorgung (u.a.
Tonkstellen). Auch Betreiber von Parkhdusern und Kommunen (Stro[&en— /
Stadtbeleuchtung) zdhlen zu den Auftraggebern ebenso wie die Deutsche Bahn, fir die
u.a. Lésungen fur Bahnsteige und -Ubergdnge, Gleisfelder und unterirdische
Verkehrsanlagen geliefert werden. Durch die im Februar im Zuge eines Asset Deals
abgeschlossene Ubernahme von Vermoégensgegenstanden der Nordeon Lighting
Solutions GmbH wurde das Produktangebot im industriellen Beleuchtungssegment
weiter ausgebaut.

Kombinationen von Luftungssystemen und Beleuchtungskomponenten kénnen
Deckensysteme als vorgefertigtes Modul in zahlreiche Zugwaggons sowohl in der
Neufertigung als auch im Retrofit dlterer Zugmodelle eingebaut werden. Die flexible
Fertigung eréffnet neben einer optimalen Bellftung des Zugwaggons darlber hinaus
den Einbau einer Vielzahl weiterer Komponenten wie Kameras, Lautsprecher sowie
Lichtmaterialien wie Spots oder Leuchtbdnder, die aufgrund der hohen Variabilitat der
LED-Leuchten an nahezu alle Konturen und Verldufe angepasst werden kénnen.

Insgesamt kann SBF durch das vorhandene Produktportfolio somit ein breites
Leistungsspektrum  far internationale Zughersteller sowohl im Rahmen einer
Neubestellung als auch im Zuge eines Retrofits anbieten. Insbesondere die modulare
Fertigung der einzelnen Komponenten ermoglicht eine individuelle Herstellung und
Erweiterung der Basiskomponenten nach spezifischen Kundenwinschen und finalem
Einsatzzweck. Da sich die hergestellten Produkte alle im sichtbaren Bereich der
Fahrgdste befinden, stellen sie trotz des vergleichsweise geringen Produktanteils von 1%
bis 3% am gesamten Zug einen elementaren Faktor fur die wahrgenommene Qualitét
der Zuge und Zugfahrten dar.
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Wertschépfungskompetenz

SBF kann sich insbesondere durch die branchenweit bekannte Qualitdts- und
TechnologiefUhrerschaft fur Decken- und Beleuchtungssysteme in Kombination mit
einer ausgepragten Innovationskraft eine feste Positionierung innerhalb der
Wertschépfungskette sichern und eine jahrzehntelange Auftragshistorie mit fihrenden
Schienenfahrzeugherstellern in Europa aufweisen. Durch die enge Zusammenarbeit mit
dem Kunden im Rahmen des Entwicklungsprozesses wird SBF in den gesamten
Wertschépfungsprozess eingebunden und leistet einen hohen Eigenanteil innerhalb der
Produktion, der sich in vier wesentliche Stufen gliedern I&sst:

Wertschopfungskompetenz der SBF Spezialleuchten GmbH

Licht- und "-—._- N

Fectigung Elektroniklabor e e -

Konstruktion

Elektronik ;
und Ergonomie

Quelle: Unternehmen, Montega

Stufe 1: Licht- und Elektroniklabor

Nach Auftragsvergabe an SBF wird zundchst im Licht- und Elektroniklabor mithilfe von
computergesteuerten Simulationsverfahren getestet, welches Lichtszenario am besten
zur Geometrie und zur Sitzlandschaft des jeweiligen Zugmodells passt. Wahrend ein
Einbau von LED-Leuchtbdndern vor allem in Nahverkehrsziigen wie U-Bahnen oder S-
Bahnen erfolgt, wird bei Fernverkehrszigen auf héhere Individualitéit und Komfort der
Beleuchtung geachtet, sodass kundenseitig oftmals ein Einsatz von intelligenten LED-
Spots bevorzugt wird.

Anhand der Auswertung verschiedener Szenarioanalysen wird ein effektives und
energieeffizientes Beleuchtungskonzept ausgewdhlt, das beispielsweise auch die
Reflektion mit anderen Oberfldchen des Wageninnenraums berUcksichtigt. Die
umfassende virtuelle Lichtplanung auf Basis lichtphysiologischer
Untersuchungsmethoden  dient als  Grundlage far  die  Design-  und
Entwicklungsingenieure im Rahmen der Konstruktion.
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Stufe 2: Konstruktion und Ergonomie

Auf Basis der Ergebnisse des Lichtlabors werden in der Konstruktionsphase mittels
prozesslbergreifender Konstruktions- und Datenmanagement-Softwarelésung einzelne
Leuchtsysteme entwickelt. In dieser virtuellen Umgebung (3D-System/CAD) entstehen
einzelne Leuchtkomponenten sowie Komplettldsungen, die unter ergonomischen
Aspekten verbessert und detailliert vorgeplant werden. Wahrend auf der ersten Stufe
lediglich das optimale Leuchtmittel identifiziert wurde, wird dieses im zweiten Schritt
virtuell in die restliche Raumumgebung und das Deckensystem eingegliedert. Weiterhin
werden hier auch bereits die zusétzlichen Einzelkomponenten wie Kuhlungselemente
oder Lautsprecher in der Gesamtkonstruktion berlcksichtigt, die spdter Teil der
Gesamtlésung im Innenraum werden sollen. Die hier entstehenden virtuellen
Systemkomplexe bieten detailgenaue Vorgaben, die anschlieBend in einem konkreten
Produktentwurf umgesetzt werden.

Stufe 3: Elektronik

Bei diesem Schritt der Wertschopfung, bei dem die Produktentwirfe als
Funktionsmodelle in Muster umgesetzt werden, wird die Differenzierung von SBF
gegenlber dem Wettbewerb auch auf praktischer Ebene deutlich. Unter
BerUcksichtigung individueller ~Kundenwlnsche entwickelt das Unternehmen
hochwertige Prototypen als Vorstufe fur die Serienfertigung, die aufgrund ihrer
technischen Eigenschaften Alleinstellungsmerkmale aufweisen. Die
Entwicklungsingenieursquote von rund 30% sichert SBF einen Know-how- und
Technologievorsprung. Zusdatzlich bieten Partnerschaften mit den Forschungsinstituten
der TU Dresden und der Fraunhofer Gesellschaft eine hochwertige Weiterbildung der
Mitarbeiter. Zu den neuesten Entwicklungen von SBF gehért etwa die weltweit erste
variable, an den Tagesrhythmus angepasste Leuchtensteuerung, mit der eine optimale
Beleuchtung des Innenraums wdhrend der gesamten Fahrt- bzw. Tageszeit ermoglicht
wird.

Stufe 4: Fertigung

In der modernen Fabrik werden die Leiterplatten, Schaltungstopografien sowie die
restlichen Elemente zu einem finalen Beleuchtungssystem oder einer
Deckenkonstruktion vereint. Ein effizientes Kanban-System im Rahmen der
Produktionsprozessteuerung und ein intensives QualitGtsmanagement sichern eine
konstant hohe Fertigungsqualitdt unabhdéngig davon, ob Kleinstmengen oder
Grofserien produziert werden. Die hohe Fertigungstiefe von SBF ermoglicht eine
ausgepragte Individualisierung der Komponenten.

Nachdem SBF in der jungeren Vergangenheit umfangreiche Investitionen in neue
Maschinen und Produktionsanlagen getdtigt hat, soll in den ndchsten Jahren die
Wertschoépfungstiefe zur Gewinnung zusatzlicher Marktanteile weiter ausgebaut werden.
Erste Schritte zur Erweiterung der Wertschépfung und zur ErschlieBung neuer
Produktgruppen wurden bereits zu Beginn des Geschdftsjahres 2019 vollzogen. So
wurden im Rahmen einer Investitionsoffensive rund 2 Mio. Euro in neue
Produktionsanlagen investiert. Eine Kapazitdtserweiterung der Laseranlage zum
Schneiden von Blechen und Rohren sowie zum LaserschweiRen ermoglicht zukunftig
beispielsweise die Herstellung von Haltestangen, die das Angebotsportfolio von SBF im
Bereich Interieur sinnvoll ergdnzen. Die prdzise, flexible und kundenspezifische Fertigung
starkt insgesamt die bereits bestehende Positionierung als bevorzugter Tier-1-Zulieferer
innerhalb der Wertschoépfungskette fur verschiedene Produkte im Innenausbau von
Schienenfahrzeugen.
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Wesentliche Absatzregionen

Im abgelaufenen Geschdftsjahr 2024 erwirtschaftete SBF rund 80% des Umsatzes in
Deutschland. Die restlichen 20% wurden in anderen europdischen Ldndern mit einem
regionalen Schwerpunkt in der Schweiz, Osterreich und Polen generiert.

Umsétze nach Regionen
(in Mio. EUR)

Ausland
9,6

Inland
37,6

Quelle: Unternehmen, Montega

Die Attraktivitdt des europdischen Marktes begrindet sich durch den offenen
Marktzugang und die hohe Dichte an Verkehrsbetrieben sowie fUhrenden
Schienenfahrzeugherstellern, sodass auch kunftig eine stetig steigende Nachfrage in
dieser Region erwartet werden kann. Gestltzt wird die positive Marktentwicklung durch
die regionale Produktionsdichte der Zughersteller, von der SBF dank seines Hauptsitzes
in Deutschland wesentlich profitiert. In den Bundesldndern Brandenburg und Sachsen
befinden sich beispielsweise in einem Umkreis von etwa 250 Kilometern um SBF
Produktionsstétten der vier flhrenden europdischen Zughersteller.

Management

Das operative Geschdft wird derzeit von dem Vorstand Robert Stécklinger geleitet.

Robert Stocklinger leitet seit Dezember 2015 als
mitverantwortlicher GeschdftsfUhrer der SBF Spezialleuchten
GmbH den technisch-operativen Teil des Unternehmens. Seit
Beginn 2018 gehort er daruber hinaus dem Vorstand der SBF
AG an. Der geburtige Osterreicher bekleidete nach seinem
Studium im Wirtschaftsingenieurswesen leitende Positionen
bei verschiedenen Unternehmen aus der Maschinenbau- und
Automobilindustrie, wodurch er eine langjahrige und
branchenubergreifende Expertise im operativen FUhrungs-
‘ ,,~> wesen aufweist. Im Jahr 2010 wurde ihm von der inter-
bl nationalen Beratungs- und Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Ernst & Young der in mehr als 60 Ladndern vergebene Titel
"Entrepreneur des Jahres" verliehen. Herr Stécklinger ist seit

2025 der Alleinvorstand der SBF.
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Listing und Aktiondrsstruktur

Die Aktien der SBF AG werden seit Juni 2010 an der Bayerischen Bérse in Minchen im
Segment "m:access’ gehandelt. Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt seit der
jungsten Kapitalerhéhung im Mai 2022 9,7 Mio. Euro und ist dabei in ebenso viele
StUckaktien mit einem Nennwert von je 1,00 Euro eingeteilt.

Die Aktiondrsstruktur ist im Wesentlichen von der Beteiligung der Industrieholding Elber
GmbH geprdgt, die als langjéhriger Ankerinvestor bereits im Jahr 2013 die Schwelle von
25,0% der Stimmrechte Uberschritten hat und derzeit rund 57,9% des Aktienbestandes
halt. Weitere signifikante Beteiligungen entfallen auf die Baader Beteiligungs GmbH
(18,6%) sowie auf das Management der Gesellschaft (3,4%). Die Gbrigen 22,2% befinden
sich nach aktuellem Stand im Streubesitz.

Aktiondrsstruktur

Streubesitz
22.2%

Management
3,4%
Elber GmbH
Baader 57.8%
Beteiligungs
GmbH
16,5%

Quelle: Unternehmen, Montega
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DCF Modell
Angaben in Mio. EUR 2025¢  2026e  2027e  2028e 2029  2030e  203le Te’\';::‘:;
Umsatz 39,9 47,4 52,3 57,1 62,2 66,5 69,9 7,3
Verdnderung -15,4% 18,8% 10,4% 9,0% 9,0% 7,0% 5,0% 2,0%
EBIT 0,3 2,7 4,2 5,9 7,2 8,0 8,7 9,6
EBIT-Marge 0,8% 5,8% 8,0% 10,3% 11,5% 12,0% 12,5% 13,5%
NOPAT 0,6 2,0 31 4,4 54 6,0 6,6 7,2
Abschreibungen 1,4 1,4 1,4 1,5 1,5 1,6 1,7 1,6
in % vom Umsatz 3,5% 3,0% 2,8% 2,6% 2,5% 2,4% 2,4% 2,3%
Liquiditdtsverdanderung
- Working Capital 8,4 -1,1 -1,6 -1,7 -1,3 -0,8 -0,7 -0,4
- Investitionen -1,6 -1,6 -1,6 -1,6 -1,7 -1,8 -1,8 -1,6
Investitionsquote 4,0% 3,4% 31% 2,8% 2,7% 2,7% 2,6% 2,3%
Ubriges 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Free Cash Flow (WAcc-Modell) 8,8 0,7 1,3 2,5 4,0 5,0 5,7 6,8
WACC 9,3% 9,3% 9,3% 9,3% 9,3% 9,3% 9,3% 9,3%
Present Value 9,0 0,7 12 2,0 2,8 33 34 50,5
Kumuliert 9,0 9,7 10,8 12,8 15,7 18,9 22,3 72,8
Wertermittiung (Mio. EUR) Annahmen: Umsatzwachstumsraten und Margenerwartungen
Kurzfristiges Umsatzwachstum 2025-2028 12,6%
Total.present VD (@) D Mittelfristiges Umsatzwachstum 2025-2031 9,8%
TerrrTlnoI Value 205 Langfristiges Umsatzwachstum ab 2032 2,0%
Anteil vom Tpv-Wert 69% o
— - Kurzfristige EBIT-Marge 2025-2028 6,2%
Verbindlichkeiten 9,2 . o
e 67 Mittelfristige EBIT-Marge 2025-2031 8,7%
Eigenkapitalwert 70,4 Langfristige EBIT-Marge ab 2032 13,5%
Sensitivitét Wert je Aktie (Eur) ewiges Wachstum
Aktienzahl (Mio.) 971 WACC 1,25% 175% 2,00% 2,25% 2,75%
Wert je Aktie (Eur) 7,25 9,84% 6,34 6,60 6,75 6,90 7,25
+Upside [ -Downside 23% 9,59% 6,55 6,83 6,99 716 7,54
Aktienkurs (EUR) 5,90 9,34% 6,77 7,08 7,25 7,44 7,84
9,09% 7,01 7,35 7,53 7,73 8,18
Modellparameter 8,84% 7,26 7,63 7,83 8,05 8,54
Fremdkapitalquote 25,0% Sensitivitét Wert je Aktie (Eur) EBIT-Marge ab 2032e
Fremdkapitalzins 6,0% WACC 13,00% 13,25% 13,50% 13,75% 14,00%
Marktrendite 9,0% 9,84% 6,56 6,66 6,75 6,84 6,94
risikofreie Rendite 2,50% 9,59% 6,80 6,89 6,99 7,09 7,19
9,34% 7,05 715 7,25 7,36 7,46
Beta 1,30 9,09% 7,32 7,42 7,53 7,64 7,75
WACC 9,3% 8,84% 7,61 7,72 7,83 7,95 8,06
ewiges Wachstum 2,0% Quelle: Montega
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G&YV (in Mio. EUR) SBF AG 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
Umsatz 34,8 34,0 47,2 39,9 47,4 52,3
Bestandsverdnderungen =11 -0,5 0,2 0,3 0,0 0,0
Aktivierte Eigenleistungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtleistung 33,7 33,5 47,4 40,2 47,4 52,3
Materialaufwand 19,0 17,6 24,5 17,0 21,3 23,5
Rohertrag 14,8 15,9 22,9 23,3 26,1 28,8
Personalaufwendungen 1,8 10,8 15,4 15,1 14,3 14,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4,3 6,9 8,7 6,9 7,8 8,4
Sonstige betriebliche Ertrége 3,7 0,8 18 0,4 0,1 0,2
EBITDA 2,3 -1,0 0,6 17 4,1 5,6
Abschreibungen auf Sachanlagen 14 118 14 %3 1,3 14
EBITA 0,9 -2,3 -0,9 0,4 2,8 4,3
Amortisation immaterielle Vermégensgegensténde 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1
Impairment Charges und Amortisation Goodwill 0,7 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 0,1 -3,0 -0,9 0,3 2,7 4,2
Finanzergebnis -0,3 -0,3 -0,5 -04 -0,4 -04
Ergebnis der gewéhnlichen Geschdftstdtigkeit -0,2 -3,3 -14 -0,1 2,3 3,8
AuBerordentliches Ergebnis 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT -0,2 -3,3 -1,4 -0,1 2,3 3,8
EE-Steuern 0,4 0,1 0,6 0,1 0,6 1,0
Jahresiiberschuss aus fortgef. Geschdiftstditigkeit -0,6 -3,4 -2,0 -0,2 1,7 2,8
Ergebnis aus nicht fortgefuhrter Geschdaftstatigkeit (netto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresiiberschuss vor Anteilen Dritter -0,6 -3,4 -2,0 -0,2 1,7 2,8
Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresiiberschuss -0,6 -3,4 -2,0 -0,2 1,7 2,8

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)

GA&V (in % vom Umsatz) SBF AG 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
Umsatz 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Bestandsverdnderungen -3,1% -1,4% 0,5% 0,8% 0,0% 0,0%
Aktivierte Eigenleistungen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gesamtleistung 96,9% 98,6% 100,5% 100,8% 100,0% 100,0%
Materialaufwand 54,5% 51,8% 52,0% 42,5% 45,0% 45,0%
Rohertrag 42,3% 46,9% 48,5% 58,3% 55,0% 55,0%
Personalaufwendungen 33,8% 31,9% 32,7% 37,9% 30,1% 28,6%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 12,5% 20,3% 18,5% 17,3% 16,5% 16,0%
Sonstige betriebliche Ertrége 10,6% 2,4% 3,8% 11% 0,3% 0,3%
EBITDA 6,7% -2,9% 1,2% 4,2% 8,7% 10,7%
Abschreibungen auf Sachanlagen 4,2% 4,0% 3,0% 3,3% 2,8% 2,6%
EBITA 2,5% -6,9% -1,8% 0,9% 5,9% 8,1%
Amortisation immaterielle Vermégensgegensténde 0,3% 0,3% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Impairment Charges und Amortisation Goodwill 2,0% 1,7% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
EBIT 0,2% -8,8% -2,0% 0,8% 5,8% 8,0%
Finanzergebnis -0,8% -0,9% -1,0% -1,1% -0,8% -0,7%
Ergebnis der gewéhnlichen Geschdftstdtigkeit -0,7% -9,7% -3,0% -0,3% 4,9% 7,2%
Auferordentliches Ergebnis 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBT -0,7% -9,7% -3,0% -0,3% 4,9% 7,2%
EE-Steuern 12% 0,2% 1,3% 0,3% 1,3% 1,9%
Jahresiiberschuss aus fortgef. Geschdftstéitigkeit -1,9% -9,9% -4,2% -0,6% 3,6% 5,4%
Ergebnis aus nicht fortgefuhrter Geschdaftstatigkeit (netto) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahrestiiberschuss vor Anteilen Dritter -1,9% -9,9% -4,2% -0,6% 3,6% 5,4%
Anteile Dritter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahresiiberschuss -1,9% -9,9% -4,2% -0,6% 3,6% 5,4%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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Bilanz (in Mio. EUR) SBF AG 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
AKTIVA

Immaterielle Vermégensgegenstéande 0,8 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1
Sachanlagen 10,5 1,1 1,3 1,5 n,7 11,8
Finanzanlagen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anlagevermégen 3 n,2 11,4 1,6 1,8 1,9
Vorrdte 17,7 17,7 23,5 16,6 18,2 20,1
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13 0,8 33 1,6 1,6 1,7
Liquide Mittel 13,7 10,8 6,7 14,7 15,1 16,2
Sonstige Vermdgensgegenstande 5,0 4.8 4,5 4,5 4,5 4,5
Umlaufvermégen 37,7 34,2 38,0 37,4 39,5 42,5
Bilanzsumme 48,9 45,4 49,4 49,0 51,2 54,5
PASSIVA

Eigenkapital 36,7 33,5 31,5 31,2 32,9 35,7
Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ruckstellungen 16 15 2,1 2,1 2,1 2,1
Zinstragende Verbindlichkeiten 75 6,1 9,2 9,2 9,2 9,2
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 17 2,2 2,8 2,7 32 3,6
Sonstige Verbindlichkeiten 14 2,1 3,9 3,9 3,9 3,9
Verbindlichkeiten 12,2 n,9 17,9 17,8 18,3 18,7
Bilanzsumme 48,9 45,4 49,4 49,0 51,2 54,5

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)

Bilanz (in % der Bilanzsumme) SBF AG 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
AKTIVA

Immaterielle Vermégensgegensténde 1,6% 0,2% 0,1% 0,2% 0,2% 0,2%
Sachanlagen 21,4% 24,4% 22,9% 23,5% 22,8% 21,7%
Finanzanlagen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Anlagevermdégen 23,0% 24,7% 23,0% 23,7% 23,0% 21,9%
Vorrate 36,2% 39,0% 47,5% 33,9% 35,5% 36,9%
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2,7% 1,8% 6,6% &% 31% 31%
Liquide Mittel 28,0% 23,8% 13,6% 30,0% 29,6% 29,7%
Sonstige Vermodgensgegenstéande 10,2% 10,7% 9,2% 9,2% 8,8% 8,3%
Umlaufvermégen 771% 75,3% 76,9% 76,4% 771% 78,0%
Bilanzsumme 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
PASSIVA

Eigenkapital 75,1% 73,8% 63,8% 63,6% 64,2% 65,5%
Anteile Dritter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ruckstellungen 3,2% 3,4% 4,2% 4,3% 4,1% 3,8%
Zinstragende Verbindlichkeiten 15,3% 13,4% 18,5% 18,7% 17,9% 16,8%
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 3,5% 4,8% 5,7% 5,5% 6,3% 6,6%
Sonstige Verbindlichkeiten 2,9% 4,5% 7,9% 7,9% 7,6% 71%
Verbindlichkeiten 24,9% 26,2% 36,3% 36,4% 35,8% 34,4%
Bilanzsumme 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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Kapitalflussrechnung (in Mio. EUR) SBF AG 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
JahresUberschuss/ -fehlbetrag -0,6 -34 -2,0 -0,2 17 2,8
Abschreibung Anlagevermdégen 14 118 14 %3 1,3 14
Amortisation immaterielle Vermdgensgegenstdnde 0,8 0,7 01 01 01 01
Verdnderung langfristige Ruckstellungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrdge/Aufwendungen -21 0,8 -1,0 0,0 0,0 0,0
Cash Flow -0,5 -0,5 -1,5 1,1 31 4,3
Verdnderung Working Capital -15 1,0 -14 84 -11 -1,6
Cash Flow aus operativer Tatigkeit -2,0 0,4 -2,3 9,6 2,0 2,7
CAPEX -3,0 -2,0 -1,0 =1{8 -1,6 =1{8
Sonstiges 0,9 0,0 -1,9 0,0 0,0 0,0
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -2,1 -2,0 -3,0 -1,6 -1,6 -1,6
Dividendenzahlung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verd&nderung Finanzverbindlichkeiten -0, -4 -0,2 0,0 0,0 0,0
Sonstiges 8,3 11 0,0 0,0 0,0 0,0
Cash Flow aus Finanzierungstditigkeit 8,2 -0,3 -0,2 0,0 0,0 0,0
Effekte aus Wechselkurséinderungen 0,0 -23 0,0 0,0 0,0 0,0
Verdnderung liquide Mittel 4,2 -1,8 -5,5 8,0 0,4 11
Endbestand liquide Mittel 14,0 9,6 5,3 14,7 15,1 16,2

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)

Kennzahlen SBF AG 2022 2023 2024 2025e 2026e 2027e
Ertragsmargen

Rohertragsmarge (%) 42,3% 46,9% 48,5% 58,3% 55,0% 55,0%
EBITDA-Marge (%) 6,7% -2,9% 1,2% 4,2% 8,7% 10,7%
EBIT-Marge (%) 0,2% -8,8% -2,0% 0,8% 5,8% 8,0%
EBT-Marge (%) -0,7% -9,7% -3,0% -0,3% 4,9% 7,2%
Netto-Umsatzrendite (%) -1,9% -9,9% -4,2% -0,6% 3,6% 5,4%
Kapitalverzinsung

ROCE (%) 0,2% -10,1% -3,0% 1,0% 10,4% 15,0%
ROE (%) -2,2% -9,1% -5,9% -0,8% 5,5% 8,6%
ROA (%) -1,3% -7,4% -4,0% -0,5% 3,4% 5,2%
Solvenz

Net Debt zum Jahresende (Mio. Euro) -6,2 -4,7 2,4 =55 -6,0 =70
Net Debt / EBITDA -2,7 n.m. 4,3 =88 -4 =} 8
Net Gearing (Net Debt/EK) -0,2 -0,1 0,1 -02 -0,2 -02
Kapitalfluss

Free Cash Flow (Mio. EUR) -5,0 =13 -3,3 8,0 0,4 11
Capex [ Umsatz (%) 9% 6% 2% 4% 3% 3%
Working Capital / Umsatz (%) 47% 50% 42% 49% 33% 33%
Bewertung

EV/Umsatz 17 17 13 15 12 11
EV/EBITDA 25,5 - 105,5 35,1 14,3 10,5
EV/EBIT 989,8 - - 196,1 21,7 14,2
EV/FCF - = - 7,4 137,6 55,7
KGV - = - = 328 20,3
KBV 16 17 18 18 17 1,6
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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Disclaimer

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zu
einem Kauf oder einem Verkauf irgendwelches Wertpapiers dar. Es
dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Dieses Dokument
enthdlt lediglich eine unverbindliche MeinungsduRerung zu den
angesprochenen Anlageinstrumenten und den Marktverhdltnissen
zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Dokuments. Aufgrund des
Inhalts, der der allgemeinen Information dient, ersetzt dieses
Dokument bei Anlageentscheidungen nicht die persénliche anleger-
und objektgerechte Beratung und vermittelt nicht die far eine
Anlageentscheidung grundlegenden Informationen, die in anderen
Quellen, insbesondere in ordnungsgemdl genehmigten Prospekten,
formuliert sind. Alle in diesem Dokument verwendeten Daten und die
getroffenen Aussagen basieren auf Quellen, die wir fur zuverl@ssig
halten. Wir Gbernehmen jedoch keine Gewdhr fur deren Richtigkeit
oder fur deren Vollsténdigkeit. Enthaltene Meinungsaussagen geben
die persoénliche Einschétzung des Autors zu einem bestimmten
Zeitpunkt wieder. Diese Meinungen kénnen jederzeit und ohne
Ankundigung gedndert werden. Eine Haftung des Analysten oder der
ihn beauftragenden Institutionen sowohl fur direkte als auch fur
indirekte Schdaden ist ausgeschlossen. Dieser vertrauliche Bericht wird
nur einem begrenzten Empfdngerkreis zugdnglich gemacht. Eine
Weitergabe oder Verteilung an Dritte ist nur mit Genehmigung durch
Montega zuldssig. Alle gultigen Kapitalmarktregeln, die Erstellung,
Inhalt und Vertrieb von Research in den verschiedenen nationalen
Rechtsgebieten betreffen, sind anzuwenden und sowohl vom
Lieferanten als auch vom Empfénger einzuhalten. Verbreitung im
Vereinigten Kénigreich: Das Dokument ist nur zur Verteilung an
Personen bestimmt, die berechtigte Personen oder freigestellte
Personen im Sinne des Financial Services Act 1986 oder eines auf
seiner Grundlage erfolgten Beschlusses sind, oder an Personen, die in
Artikel 11 (3) des Financial Act 1986 (Investments Advertisements;
(Exemptions) Order 1996 (in der jeweils geltenden Fassung
beschrieben sind, und es ist nicht beabsichtigt, dass sie direkt oder
indirekt an einen anderen Kreis von Personen weitergeleitet werden.
Weder das Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten
Staaten von Amerika, Kanada, Japan oder in deren Territorien oder
Besitzungen gebracht, Gbertragen oder verteilt werden.

Hinweis gemaf MiFID Il (Stand: 08.12.2025):

Die vorliegende Publikation wurde auf Basis einer vertraglichen
Vereinbarung zwischen der Montega AG und dem Emittenten erstellt
und von diesem vergutet. Dieses Dokument wurde weitreichend
veroffentlicht sowie allen Interessenten zeitgleich zugdnglich
gemacht. Der Erhalt gilt somit als zuléssiger geringfugiger
nichtmonetdrer Vorteil im Sinne des § 64 Abs. 7 Satz 2 Nr. 1 und 2 des
WpHG.

Zustdndige Aufsichtsbehorde:

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Graurheindorfer Str. 108
53117 Bonn

Wir verbinden Emittenten und Investoren

imontega

Informationsquellen:

Wesentliche Informationsquellen fur die Erstellung der vorliegenden
Analyse sind Veroffentlichungen des Emittenten sowie o6ffentlich
zugdngliche Informationen in- und ausldndischer Medien, die
Montega als zuverléssig erachtet. Des Weiteren wurden zur Erstellung
der Analyse Gesprdéche mit Personen des Managements oder dem
Bereich Investor Relations des betreffenden Unternehmens gefahrt.

Alle Preise von Finanzinstrumenten, die in dieser Finanzanalyse
angegeben werden, sind Schlusskurse des in der Analyse
angegebenen Datums (bzw. des Vortags), soweit nicht ausdriicklich
ein anderer Zeitpunkt genannt wird. Die Aktualisierung der
vorliegenden Publikation erfolgt bei Anl&ssen, die nach Einschétzung
von Montega kursrelevant sein kénnen. Auf das Einstellen der
regelmdRigen Kommentierung von Anléssen im Zusammenhang mit
dem Emittenten (Coverage) wird vorab hingewiesen.

Wesentliche Grundlagen und MaBstéibe der im Dokument
enthaltenen Werturteile: Die Bewertungen, die den Anlageurteilen
der Montega AG zugrunde liegen, stutzen sich auf allgemein
anerkannte und weit verbreitete Methoden der fundamentalen
Analyse, wie das DCF-Modell, PeerGroup-Vergleiche, gegebenenfalls
auf ein Sum-of-the-parts-Modell.

Bedeutung des Anlageurteils:

Kaufen: Nach Auffassung des Analysten der Montega AG steigt der
Aktienkurs innerhalb der kommenden zwdlf Monate, sofern textlich
nicht ein anderer Zeithorizont explizit genannt wird.

Halten: Nach Auffassung des Analysten der Montega AG bleibt der
Aktienkurs innerhalb der kommenden zwolf Monate stabil, sofern
textlich nicht ein anderer Zeithorizont explizit genannt wird.

Verkaufen: Nach Auffassung des Analysten der Montega AG fdillt der
Aktienkurs innerhalb der kommenden zwoélf Monate, sofern textlich
nicht ein anderer Zeithorizont explizit genannt wird.

Kontakt Montega AG:
Schauenburgerstrafie 10

20095 Hamburg
www.montega.de / Tel: +49 40 4 1111 37 80
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Offenlegung

Montega hat verschiedene MaRnahmen getroffen, um Interessenskonflikte zu vermeiden. Dazu gehért, dass es sdmtlichen Mitarbeitern der
Montega AG verboten ist, Aktien aus dem eigenen Coverage-Universum zu handeln, bei denen mit dem Emittenten ein Mandatsverhdltnis zur
Erstellung von Research besteht. Zudem ist sowohl den Mitarbeitern als auch dem Unternehmen die Annahme von Zuwendungen untersagt,
die Personen mit besonderem Interesse am Inhalt der Research-Publikationen gewdhren. Zur Wahrung einer gréRtmaoglichen Transparenz hat
Montega eine Ubersicht im Sinne des § 85 WpHG und Art. 20 Verordnung (EU) Nr. 596/2014 i.v.m. Delegierte Verordnung 2016/958 erstellt. Diese
Finanzanalyse wurde vor ihrer Veréffentlichung dem Emittenten zugdnglich gemacht und danach gedndert.

(1) Die Montega AG hat in den vergangenen 12 Monaten mit dem Emittenten eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Finanzanalysen
getroffen, fur die die Montega AG eine Vergltung erhdlt.

(2) Montega hat in den vergangenen 12 Monaten mit einer dritten Partei eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Finanzanalysen getroffen,
far die die Montega AG eine Vergutung erhdilt.

(3) Die Montega AG hat in den vergangenen 12 Monaten fur dieses Unternehmen und/oder dessen Aktiondre sonstige
Beratungsdienstleistungen erbracht.

(4) Die Montega AG und/oder eine mit ihr vertraglich verbundene juristische Person war/waren innerhalb der letzten 12 Monate gegentiber
dem analysierten Unternehmen an eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen im Zusammenhang mit Investment-Banking-Geschdften
gebunden oder hat/haben aus einer solchen Vereinbarung Leistungen bezogen.

(5) Die Montega AG und/oder mit ihr verbundene Unternehmen erwarten in den néchsten drei Monaten Vergutungen des Unternehmens fair
Investment-Banking-Leistungen oder beabsichtigen, sich um solche Vergltungen zu bemuhen.

(6) Die Montega AG, der fur die Erstellung der Analyse zusténdige Analyst oder ein sonstiger Mitarbeiter der Montega AG hélt zum Zeitpunkt
der Veroffentlichung Anteile von Uber 5% des Aktienkapitals des analysierten Emittenten.

(7) Die Montega AG, der fur die Erstellung der Analyse zusténdige Analyst oder ein sonstiger Mitarbeiter der Montega AG ist zum Zeitpunkt der
Veréffentlichung im Besitz einer Nettoverkaufs- oder -kaufposition von mehr als 0,5 % des Aktienkapitals des Emittenten.

(8) Ein mit der Montega AG verbundenes Unternehmen kann am Grundkapital des Emittenten beteiligt sein oder sonstige Finanzinstrumente
an diesem Unternehmen halten.

(9) Die Montega AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat bedeutende finanzielle Interessen an dem analysierten Unternehmen,
wie zB. die Gewinnung und/oder Ausibung von Mandaten bzw. Erbringung von Dienstleistungen fur das analysierte Unternehmen (z.B.
Roadshows, Round Tables, Earnings Calls, Préisentation auf Konferenzen, etc.).

(10) Die Montega AG hat in den letzten 12 Monaten (Uber einen Dritten) gegentber einem Organmitglied des analysierten Unternehmens
Leistungen in Bezug auf eine Ubertragung von Aktien des analysierten Unternehmens erbracht und hierfar eine Vergutung erhalten.

(1) Die Montega AG hat einem potentiellen Investor den Emittenten als Investmentmaoglichkeit vorgestellt und erhalt von dem potentiellen
Investor eine Vergutung, sofern dieser in den Emittenten investiert.

(12) Der Emittent hat die Montega AG mit der Erbringung von weiteren Dienstleistungen beauftragt, far welche die Montega AG eine
Vergutung vom Emittenten erhadilt.

Unternehmen offenlegung (Stand: 08.12.2025)
SBF AG 1,89
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Kurs- und Empfehlungs-Historie

Empfehlung Datum Kurs (EUR) Kursziel (EUR) Potenzial
Kaufen (Erststudie) 17.12.2019 3,00 4,00 +33%
Halten 24.01.2020 5,40 5,50 +2%
Kaufen 11.02.2020 5,80 6,50 +12%
Kaufen 19.03.2020 3,80 6,50 +71%
Kaufen 25.03.2020 5,00 6,50 +30%
Halten 17.04.2020 6,30 6,50 +3%
Halten 25.05.2020 6,90 6,50 -6%
Verkaufen 29.07.2020 10,40 8,00 -23%
Kaufen 23.09.2020 9,15 13,00 +42%
Kaufen 02.02.2021 10,20 12,50 +23%
Kaufen 11.02.2021 9,70 12,50 +29%
Kaufen 01.03.2021 9,80 12,50 +28%
Kaufen 03.05.2021 9,15 13,00 +42%
Kaufen 11.06.2021 9,75 13,00 +33%
Kaufen 02.11.2021 9,95 13,00 +31%
Kaufen 11.01.2022 11,30 13,00 +15%
Kaufen 23.03.2022 9,95 13,00 +31%
Kaufen 29.04.2022 10,10 13,00 +29%
Kaufen 24.05.2022 9,50 13,00 +37%
Kaufen 18.08.2022 7,70 12,00 +56%
Kaufen 02.09.2022 6,60 12,00 +82%
Kaufen 29.03.2023 7,25 10,00 +38%
Kaufen 27.04.2023 7,00 10,00 +43%
Kaufen 13.07.2023 710 10,00 +41%
Kaufen 02.08.2023 6,90 10,00 +45%
Kaufen 31.08.2023 5,70 8,50 +49%
Kaufen 07.12.2023 4,38 9,50 +117%
Kaufen 16.02.2024 4,10 9,50 +132%
Kaufen 21.05.2024 2,68 5,00 +87%
Kaufen 05.08.2024 2,42 5,00 +107%
Kaufen 21.11.2024 2,68 5,00 +87%
Kaufen 22.04.2025 4,96 5,30 +7%
Halten 22.05.2025 7,65 5,30 -31%
Kaufen 22.10.2025 6,55 7,30 +11%
Kaufen 08.12.2025 5,90 7,30 +24%
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