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Weitere Defense-Auftrége und positive Sentimentdaten -
Operative Talsohle sollte durchschritten sein

FORTEC Elektronik hat am 21.10. eine Reihe neuer Auftrége aus dem Verteidigungssektor
bekannt gegeben. Gepaart mit vielversprechenden Q3-Zahlen eines Peers sowie
positiven Konjunkturdaten des Branchenverbands ZVEI rechnen wir damit, dass die mit
dem Geschdftsbericht am 29.10. zu erwartende Guidance eine Ruckkehr zu profitablem
Wachstum aufzeigt.

Defense-Auftréige in beiden Segmenten: Im Segment Datenvisualisierung erhielt die
niederléndische Tochtergesellschaft FORTEC Benelux zwei mehrjGhrige Orders zur
Entwicklung, Qualifizierung und Serienlieferung maRgeschneiderter Display-Lésungen
fur hohe militdrische und umwelttechnischen Anforderungen. Das Auftragsvolumen
betréigt mehrere Millionen Euro und soll bereits ab dem laufenden Geschdftsjahr
2026/2027 umsatzwirksam werden. Dartber hinaus gewann FORTEC Power (Segment
Stromversorgungen) ebenfalls von einem Defense-Kunden einen GroRauftrag im
unteren einstelligen Millionenbereich (UsD), der ab dem Kalenderjahr 2028 (entspricht
GJ 2027/2028 bzw. 2028/2029 bei FORTEC) verumsatzt wird. Die Gesamtsumme der
Auftragsmeldungen aus dem Verteidigungssektor bel&uft sich bei FORTEC inzwischen
auf einen deutlich zweistelligen Mio.-Euro-Betrag und unterstreicht die technologische
Kompetenz des Unternehmens fur anspruchsvolle sicherheitskritische Anwendungen.

Auftragsbestand deutlich ausgebaut: Bereits im Rahmen der Présentation auf den
Hamburger Investorentagen Ende August hatten die FORTEC-Vorsténde Michael Spatny
(co0) und Henrik Christiansen (CFO) uber einen starken Auftragsbestand iH.v. 62,0
Mio. EUR berichtet (9M per 31.03.: 50,1 Mio. EUR). Auch das aktuelle ZVEI-Konjunkturbaro-
meter deutet auf ein freundliches Marktumfeld zu Beginn des neuen Geschdftsjahres
von FORTEC hin. So verzeichnete die deutsche Elektroindustrie im August ein Auftrags-
plus von 17,0% yoy (Jan.-Aug.: +13,1% yoy). Nicht zuletzt gab Wettbewerber DATA Modul
jungst vorlaufige Zahlen eines starken dritten Quartals (Jul.-Sept.) bekannt, in dem der
Auftragseingang und Konzernumsatz um jeweils ca. 13% yoy gesteigert wurden.

Positive Guidance erwartet: Vor diesem Hintergrund rechnen wir damit, dass FORTEC
nach zwei Jahren mit zweistelligen Erlésriickgéingen in 2026/2027 auf den Wachstums-
pfad zurtckfindet und der Ausblick dies unterstreicht. Unsere aktuelle Umsatzprognose
far 2027 (+2,2% yoy) durfte dabei eher noch konservativ sein, angesichts der durch die
Restrukturierungsmafnahmen etwas eingeschrdnkten Visibilitét behalten wir diese
aber vorerst unverdndert bei. Auch ergebnisseitig sollte nach dem u.E. defizitéren
Ubergangsjahr 2025/2026 in 2027 ein Turnaround anstehen, wozu zunehmend auch die
margenstdrkeren Defense-Auftréige beitragen.

Fazit: FORTEC baut seine Stellung im dynamischen Defense-Markt sukzessive aus und
sowohl das vollere Auftragsbuch (Bestwert seit Q3/24) als auch die Sentimentdaten
deuten darauf hin, dass die operative Talsohle endlich durchschritten ist. Wenngleich
die Profitabilitdt zuletzt deutlich unter Druck stand und 2025/2026 erstmals ein
negatives Konzernergebnis zeigen durfte, erachten wir die Bewertung weit unter
Buchwert (KBV: 0,7x) als ungerechtfertigt. Wir halten daher das Chance-Risiko-
Verhdiltnis fur attraktiv und bekraftigen unser Kursziel von 15,00 EUR.

Geschdftsjahresende: 30.06. 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 94,5 79,7 77,7 79,4 83,8
Ver&nderung yoy -10,7% -15,7% -2,5% 2,2% 55%
EBITDA 88 43 1,9 4,8 6,5
EBIT 7] 1,9 =28 2,3 4,3
JahresUberschuss 59 1,4 -2,0 1,5 2,9
Rohertragsmarge 34,4% 33,5% 33,4% 33,8% 34,0%
EBITDA-Marge 9,3% 5,4% 2,5% 6,1% 7,7%
EBIT-Marge 7,5% 2,3% -3,0% 3,0% 5,1%
Net Debt -14,2 -10,5 =9 -1,6 -1,2
Net Debt/EBITDA -1,6 -2,4 -0,8 -0,3 -0,2
ROCE 15,2% 4,2% -4,8% 4,6% 8,2%
EPS 1,70 0,42 -0,60 0,46 0,89
FCF je Aktie 4,06 0,35 0,42 0,43 0,46
Dividende 0,85 0,40 0,40 0,60 0,85
Dividendenrendite 7,5% 3,5% 3,5% 5,3% 7,5%
EV/Umsatz 0.3 0,3 0.3 03 0,3
EV/EBITDA 30 6,2 13,7 5,5 4]
EV/EBIT 38 14,3 n.m. 13 6,2
KGV 6,6 26,9 n.m. 24,6 12,7
KBV 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7

Quelle: Unternehmen, Montega, Capital IQ Angaben in Mio. EUR, EPS in EUR Kurs: 11,30 EUR
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Unternehmenshintergrund

Die FORTEC Elektronik AG ist ein fuhrender Systemlieferant fir Endabnehmer in der High-
Tech-Industrie. Das Unternehmen entwickelt, produziert und vermarktet Produkte aus
den Bereichen Industrielle Stromversorgung, Displaytechnik und Embedded Computer-
Technologie. ZurlckzufUhren auf die historische Basis des Systemhauses fungiert die
Gruppe auch heute noch als zwischengeschalteter Hd&ndler von Produkten
renommierter Hersteller. Neben der reinen Distribution der Produkte bildet die
Modifizierung dieser durch eigene Soft- und Hardwareldésungen ein wachsendes
Geschdftsfeld. Der Kompetenzbereich des Unternehmens reicht hierbei Uber die
Entwicklung und Produktion bis hin zur Fertigung von Komplettldsungen fur
kundenindividuelle Bedurfnisse. Die Zielkundengruppe bilden Unternehmen in den
derzeit stark wachsenden Bereichen der Industrieautomation, Telekommunikation,
Medizintechnik, Automotive und elektronische Informationsmedien. Komponenten von
FORTEC haben einen universell einsetzbaren Charakter und befinden sich in einer
Vielzahl von alltdglichen Produkten. So entwickelte das Unternehmen etwa Teile des
Innenlebens  von  Bankautomaten, Informationstafeln  an  Flughdfen  oder
Kernspintomografen.

Durch strategische Partnerschaften und langfristige Vertrdge mit Bluechip-Kunden
finden sich unter dem auf inzwischen mehr als 2500 Firmen angewachsenem
Kundenkreis beispielsweise Siemens, die Deutsche Bahn und Roche. Der Kernmarkt des
Unternehmens liegt in der DACH-Region, wo FORTEC im Bereich der industriellen
Stromversorgung und der Datenvisualisierung zu den Marktfuhrern gehért. Erfolgreiche
internationale Akquisitionen in den letzten Jahren fuhrten darldber hinaus zu einer
verbesserten Marktposition der internationalen Standorte in UK und den USA. Im
abgelaufenen Geschdftsjahr 2024/25, das zum 30.06. endete, erzielte FORTEC einen
Konzernumsatz i.H.v. 79,7 Mio. EUR.

Die wichtigsten Meilensteine in der Transformation vom einstigen Handelsunternehmen
zum Systemlieferanten sind nachfolgend dargestellt.

Grundung der FORTEC Elektronik Vertriebs GmbH als Handelsunternehmen fur
elektronische Chips mit Hauptsitz Landsberg am Lech

Umwandlung der Rechtsform in eine Aktiengesellschaft und Bérsendebit
Neueinstieg in den Bereich der Embedded Computer-Technologie

Start der internationalen Expansion mit Eréffnung eines Vertriebsburos in Wien

Strategische Forcierung des Bereichs Embedded Computer-Technologie sowie
Restrukturierung der Handelsaktivitéten

Akquisition der Blume Stromversorgungen GmbH und Beginn der
Eigenfertigung von kundenspezifischen Netzteilen

Ergéinzung des Leistungsangebots durch hardwarenahe Softwarelésungen

Stdrkung des internationalen Footprints durch Minderheitsbeteiligung in den
Benelux-Staaten

Realisierung groferer Projekte im Bereich Ingenieurdienstleistung und Systeme

Vollstdndiger Erwerb der Data Display Gruppe

Strategische Akquisition der Mitbewerber Display Solutions und Components
Bureau und damit ErschlieBung des britischen Marktes

Verpachtung des operativen Geschdfts an Tochterunternehmen; FORTEC
fortan als Holding tatig

Gruindung der FORTEC Egypt als weiteren Entwicklungsstandort far
hochinnovativer, kundenspezifischer Stromversorgungen und Embedded-
Loésungen

Strategische Akquisition der Nottrot B.V. in den Niederlanden zum Eintritt in den
maritimen Markt im Segment Datenvisualisierung
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Die nachstehende Organisationsstruktur von FORTEC zeigt die in den letzten Jahren
vorangetriebene Ausrichtung als Systemlieferant im Bereich der Industriellen
Stromversorgung und Datenvisualisierung. Die jingst erfolgten Zuk&ufe sind dabei dem
Bereich Datenvisualisierung zuzuordnen und tragen zur internationalen Expansion bei.
Diverse Tochtergesellschaften in der DACH-Region und dem angelséchsischen Raum
sowie Beteiligungen in den Beneluxstaaten ermdéglichen eine individuelle und lokale
Betreuung.

Organisationsstruktur der FORTEC Elektronik AG

FORTEC Group (FORTEC Elektronik AG, DE)
I

FORTEC Switzerland AG FORTEC Czech Republic s.r.o.
I |
FORTEC Egypt FORTEC Technology UK Ltd.
| \
FORTEC United States FORTEC Power GmioH
I |
FORTEC Integrated GmbH FORTEC Benelux B.V.
Quelle: Unternehmen
Segmentbetrachtung

Die operative Geschdftstatigkeit von FORTEC gliedert sich in die zwei wesentlichen
Bereiche der Industriellen Stromversorgung sowie der Datenvisualisierung. Mit einem
Anteil von etwa 55% bildet das Geschdftsfeld der Datenvisualisierung das dominierende
Segment, unter das sowohl die Displaytechnik als auch die Embedded Computer
Technologies subsumiert werden. Die restlichen 45% des Umsatzes werden durch den
Produktbereich der Industriellen Stromversorgung generiert.

Umsatz nach Geschaftsbereichen

Stromversorgungen
45,0%

Datenvisualisierung
55,0%

Quelle: Unternehmen

Datenvisualisierung: Das Kernsegment der Datenvisualisierung untergliedert sich in die
Bereiche Displaytechnik und Embedded Computer-Technology. Neben einer mehr als
30-jahrigen Erfahrung als Zulieferer von industrieller Hardware und Displays besitzt die
FORTEC-Gruppe vor allem durch ihre innovative Optical-Bonding Technologie und loT-
Produkte ein umfassendes Angebot zur Ansteuerung von Displays, Entwicklung von
Touchlésungen bis hin zur Ausarbeitung von hochwertigen Industriemonitoren. Die
VerknUpfung der internen Hard- und Softwarekompetenzen bildet den wesentlichen
Wachstumstreiber des Konzerns und eréffnet ein breites Kundenspektrum aus den
Industriebereichen Medizintechnik, Mess- und Regeltechnik, Industrieautomation sowie
der Logistikbranche.

Company Background | 3



FORTEC ELEKTRONIK AG

Emittentenfinanzierte Analyse

imontega

Stromversorgungen: Im zweiten Segment etablierte sich FORTEC als Fachdistributor fur
Stromversorgungskomponenten wie Netzteile oder DC/DC-Wandler. Auch dieses
Segment zeichnet sich durch eine hohe Produktauswahl sowie die Méglichkeit einer
individuellen Produktkonfiguration aus. So kénnen neben modularen Netzteilen auch
kundensperzifisch angepasste Einbaunetzteile fur Spezialmdrkte gefertigt werden. Mit
seinen Stromkomponenten adressiert FORTEC einen identischen Kundenkreis wie das
Segment Datenvisualisierung, realisiert auf diesem Wege Synergien und profitiert von
einer kurzen time-to-market-Spanne.

Produkte und Wertschépfungskette

Durch die Transformation vom Reseller zum Systemlieferanten realisiert das
Unternehmen heute eine wesentlich breitere Wertschépfung. Neben der Vermarktung
werden die Kunden entlang des gesamten Prozesses von der Beschaffung und Auswahl
bis hin zur Konfiguration der passenden Produkte durch gruppeninterne
Servicedienstleistungen begleitet. Auf Basis von Standardprodukten aus Fernost
modifiziert das Unternehmen Produkte anhand spezifischer Kundenwinsche. Die breit
gefécherte Produktpalette umfasst eine Vielzahl von Komponenten sowohl im
Hardware- (Displays, Speicherkarten, Netzteile, Systeme) als auch im Softwarebereich
(Programmierung, individuelle Betriebssysteme) und wéchst nicht zuletzt aufgrund des
Digitalisierungstrends stetig. Das Komplettangebot eréffnet der Gruppe Zugang zu
Nischenmdrkten und einer Vielzahl verschiedener Kundengruppen. So befinden sich
Produkte von FORTEC beispielsweise in Industrierobotern, Uberwachungs- und
Sicherheitstechnik, Navigationssystemen, Verkehrs- und Signaltechnik oder Industrie-
PCs.

Neben einer reinen Distribution modifiziert FORTEC auch Standardprodukte nach
spezifischen Kundenwlnschen. Die zahlreichen Tochterunternehmen der Gruppe
ermoglichen sowohl eine lokale als auch zielgerichtete Betreuung. Das
Leistungsangebot der Gruppe umfasst die Begleitung des Kunden entlang der
gesamten Wertschépfung. Nachstehend wird das Leistungsspektrum einer individuellen
Fertigung schemenhaft erldutert. Zunéchst werden Winsche und Ideen gemeinsam mit
dem Kunden erdrtert. AnschlieBend beginnt die Musterfertigung. Ist das Produkt nach
den Kundenvorgaben entwickelt, startet die Serienproduktion mit allen erforderlichen
Zertifizierungen und der notwendigen Softwareintegration. Vor Endversand kann eine
nachtrégliche Anpassung wie benutzerspezifische Software oder eine exakte
Kalibrierung  von  Bildschirmen  durchgefihrt werden. Im  Rahmen  des
Produktionsprozesses werden alle benétigten Teile durch FORTEC und den
Tochtergesellschaften bereitgestellt, entwickelt und programmiert.

Schematische Darstellung des Leistungsangebots

Kundenauftrag S DONG Serienproduktion

Individuelle Entwicklung Testlauf Produkttest

Versand

Benutzerspezifische

und Modifizierung von Musterfertigun
o eHe Zertifizierung Anpassung

Standardgerdaten Softwareintegration

Quelle: Montega
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Management
Die FORTEC-Gruppe wird aktuell von folgendem Vorstandsteam geleitet.

Michael Spatny wurde im Mai 2026 zum neuen COO von FORTEC bestellt. Herr Spatny
besitzt einen Ingenieurabschluss der HTL far Elektronik und Kommunikationstechnik,
Wien, und verfugt Uber mehr als 35 Jahre internationale Erfahrung im Technologie-
sektor. Dabei war er in verschiedenen Positionen als CEO, CSO oder GeschdftsfUhrer mit
nachweislicher Erfolgsbilanz beim Aufbau, der Skalierung und der Weiterentwicklung
internationaler Technologieunternehmen tétig. Sein Fokus lag dabei insbesondere auf
der Steigerung operativer Effizienz, der Optimierung internationaler Vertriebsstrukturen
sowie der Umsetzung profitablen Wachstums in wettbewerbsintensiven Madarkten.
Daruber hinaus verfugt er Uber umfangreiche Erfahrung in der Leitung grofer
Unternehmen, dem Aufbau leistungsstarker internationaler Teams sowie in der Fihrung
komplexer Organisationen in den Regionen EMEA, den USA und Asien. Vor seinem
Wechsel zu FORTEC war Michael Spatny fast acht Jahre fur die IHSE Group, einen
weltweit fuhrenden Entwickler und Hersteller hochentwickelter KVM-Produkte aus
Deutschland, tétig, zuletzt als Group CEO.

Seit 10. November 2025 ist dartber hinaus Henrik Christiansen in beratender Funktion
zur Unterstitzung des Vorstands und seit 02. Februar 2026 als CFO-Vorstand
interimsweise tdtig. Herr Christiansen verfugt als ein erfahrener operativer Finanz- und
Unternehmensstratege Uber mehr als 30 Jahre Erfahrung in CFO- und
GeschdaftsfUhrungsfunktionen. Er weist umfangreiche Kenntnisse in Controlling und
Accounting (HGB/IFRS) bérsennotierter und Private-Equity-gefUhrter Unternehmen mit
Schwerpunkten u.a. in den Bereichen M&A und Digitalisierung auf und hat ein
tiefgreifendes Know-how in Finanzstrategie und Unternehmenssteuerung.

Aktiondrsstruktur

Das Grundkapital der FORTEC Elektronik AG belduft sich auf 3.250.436 Stuckaktien mit
einem Nennwert von je 100 EUR. Das gezeichnete Kapital besteht aus
stimmberechtigten, auf den Inhaber bezogenen Stammaktien. Etwa 67% des
Aktienbestandes befinden sich im Streubesitz. GroRter Gesellschafter ist die JotWe &
FloJulCosMar GmbH mit 25,1%. Des Weiteren hdlt die Schichl GmbH rund 5% der Aktien.

Aktiondrsstruktur

JotWe GmbH, FloJuCosMar
GmbH
25.1%

Schichl GrmbH
- 5.9%

TFB Vermoégensverwaltungs-
gesellschaft mbH
3.0%

Streubesitz
86.7%

Quelle: Unternehmen
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o Aufgrund des vielfdltigen Produktangebots von FORTEC und der Differenzierung gegentber dem Wettbewerb ist die Zuordnung zu einer
genau umrissenen Peergroup sowie die Identifizierung eines Closest Peers schwierig. Weiterhin bestehen zum Teil stérkere regionale oder
umsatzbezogene Unterschiede.

e Unsere Peergroup setzt sich daher sowohl aus europdischen als auch amerikanischen High-Tech-Distributoren zusammen. Die
Produktfelder erstrecken sich Uber Displays, elektromechanische Bauteile und Embedded Lésungen bis hin zu IT-Anwendungen.

Peer Group
Market Umsatzwachstum EBITDA- EV/EBITDA EV/EBIT KGV
Unternehmen Ca yoy Marge
(Mio. LW 2026e 2027e 2026e 2027e 2026e 2027e 2026e 2027e 2026e 2027e
DATA MODUL Aktlengesell;choft Produktion 882 1,9% 8,0% 5,6% 6,9% 77 6, 307 132 104,2 245
und Vertrieb von elektronischen Systemen
Arrow Electronics, Inc. 10.659,6 29,8% 7,8% 6,3% 4,8% 6,5 6,6 7,6 6,9 9,7 8,8
Barco NV 531,5 -0,3% 5,2% m1% 12,6% 52 4,7 9,3 79 10,1 8,6
Daktronics, Inc. 935,9 10,9% 7,0% 10,6% 11,6% 9,9 8,2 131 10,7 18,5 15,6
Avnet, Inc. 7.274,9 24,5% 34,1% 4,2% 5,9% n3 6,5 12,3 6,9 15,6 78
TD SYNNEX Corporation 19.711,4 28,8% 10,7% 4,5% 3,9% 8,9 7,9 9,4 8,2 1,6 10,0
Kontron AG 1.231,7 -1,0% n7% 129% 15,0% 7,6 6,6 12,4 9,3 12,3 10,0
Median 1.231,7 10,9% 8,0% 6,3% 6,9% 7,7 6,6 12,3 8,2 12,3 10,0
FORTEC Elektronik AG 36,7 -2,5% 2,2% 2,5% 6,1% 13,7 S n.m. n3 n.m. 24,6
60
40
20
0
2021 2022 2023 2024 2025 LT™M

EV/IEBITDA —@—EV/EBIT =—@—KGV

Quelle: Capital IQ
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DCF Modell
Angaben in Mio. EUR 2026e  2027e  2028¢  2029e  2030e  203le 2032 Te’\';::‘:;
Umsatz 77,7 79,4 83,8 87,6 90,6 93,8 96,6 98,6
Verdnderung -2,5% 22% 5,5% 4,5% 3,5% 3,5% 3,0% 2,0%
EBIT -2,3 2,3 4,3 5,4 6,3 6,6 6,8 5,9
EBIT-Marge -3,0% 3,0% 51% 6,1% 7,0% 7,0% 7,0% 6,0%
NOPAT -1,7 17 31 4,0 4,7 4,9 5,0 4,4
Abschreibungen 4,3 2,5 2,2 2,0 1,4 1,4 1,4 1,5
in % vom Umsatz 5,5% 31% 2,6% 2,3% 1,5% 1,5% 1,5% 1,5%
Liquiditdtsverdanderung
- Working Capital 1,1 -0,6 -1,6 -1,3 -1,4 =-1,1 -1,0 -0,7
- Investitionen -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -1,5 -1,6 -1,5 -1,6
Investitionsquote 2,6% 2,5% 2,4% 2,3% 1,7% 1,7% 1,6% 1,6%
Ubriges
Free Cash Flow (WAcc-Modell) 1,6 1,6 1,7 2,7 3,1 3,5 3,9 3,6
WACC 9,5% 9,5% 9,5% 9,5% 9,5% 9,5% 9,5% 9,5%
Present Value 1,6 15 14 2,0 2,1 2,2 2,2 25,2
Kumuliert 1,6 31 4,5 6,5 8,7 10,9 13,2 38,3
Wertermittiung (Mio. EUR) Annahmen: Umsatzwachstumsraten und Margenerwartungen
Kurzfristiges Umsatzwachstum 2026-2029 4,1%
Total.present VD (@) e Mittelfristiges Umsatzwachstum 2026-2032 3,7%
TerrrTlnoI Value 25,2 Langfristiges Umsatzwachstum ab 2033 2,0%
Anteil vom Tpv-Wert 66% o
Verbindlichkeiton 87 Kurzfristige EBIT-Marge 2026-2029 2,8%
— - Mittelfristige EBIT-Marge 2026-2032 4,6%
Liquide Mittel 19,2
Eigenkapitalwert 48,8 Langfristige EBIT-Marge ab 2033 6,0%
Sensitivitét Wert je Aktie (Eur) ewiges Wachstum
Aktienzahl (uio.) 3,25 WACC 1,25% 175% 2,00% 2,25% 2,75%
Wert je Aktie (Eur) 15,01 10,00% 13,63 14,02 14,23 14,46 14,96
+Upside [ -Downside 33% 9,75% 13,96 14,38 14,61 14,85 15,40
Aktienkurs (EUR) 1,30 9,50% 14,30 14,76 15,01 15,28 15,87
9,25% 14,67 15,17 15,44 15,73 16,38
Modellparameter 9,00% 15,07 15,60 15,90 16,22 16,93
Fremdkapitalquote 20,0% Sensitivitét Wert je Aktie (Eur) EBIT-Marge ab 2033e
Fremdkapitalzins 5,0% WACC 5,50% 5,75% 6,00% 6,25% 6,50%
Marktrendite 9,0% 10,00% 13,52 13,88 14,23 14,59 14,95
risikofreie Rendite 2,50% 9,75% 13,86 14,23 14,61 14,98 15,36
9,50% 14,22 14,62 15,01 15,40 15,80
Beta 1,30 9,25% 14,61 15,02 15,44 15,85 16,26
WACC 9,5% 9,00% 15,03 15,46 15,90 16,33 16,77
ewiges Wachstum 2,0% Quelle: Montega
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G&YV (in Mio. EUR) FORTEC Elektronik AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 105,9 94,5 79,7 77,7 79,4 83,8
Bestandsverdnderungen 0,7 -0,2 0,3 0,0 0,0 0,0
Aktivierte Eigenleistungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtleistung 106,5 94,3 80,0 77,7 79,4 83,8
Materialaufwand 72 61,7 53,3 51,8 52,6 515,83
Rohertrag 35,3 32,6 26,7 26,0 26,8 28,5
Personalaufwendungen 16,4 16,6 15,9 15,2 15,5 15,3
Sonstige betriebliche Aufwendungen 8,5 8,4 8,5 10,0 7,7 8,0
Sonstige betriebliche Ertrége 2,5 12 2,0 12 12 1,3
EBITDA 12,9 8,8 4,3 19 4,8 6,5
Abschreibungen auf Sachanlagen 16 17 2,4 3,0 2,5 2,2
EBITA n,2 71 1,9 -11 2,3 4,3
Amortisation immaterielle Vermégensgegensténde 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Impairment Charges und Amortisation Goodwill 0,6 0,0 0,0 1,3 0,0 0,0
EBIT 10,7 71 1,9 -2,3 2,3 4,3
Finanzergebnis -0, 0,0 0,1 -0,3 -0,3 -0,3
Ergebnis der gewéhnlichen Geschdftstdtigkeit 10,6 71 1,9 -2,6 2,0 3,9
AuBerordentliches Ergebnis 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT 10,6 71 1,9 -2,6 2,0 3,9
EE-Steuern 3,0 18 0,6 -0,7 0,5 1,0
Jahresiiberschuss aus fortgef. Geschdiftstditigkeit 7,6 5,3 1,4 -2,0 1,5 2,9
Ergebnis aus nicht fortgefuhrter Geschdaftstatigkeit (netto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahrestiiberschuss vor Anteilen Dritter 7,4 5,5 1,4 -2,0 1,5 2,9
Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresiiberschuss 7,4 5,5 1,4 -2,0 1,5 2,9

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

GA&V (in % vom Umsatz) FORTEC Elektronik AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Bestandsverdnderungen 0,6% -0,2% 0,3% 0,0% 0,0% 0,0%
Aktivierte Eigenleistungen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Gesamtleistung 100,6% 99,8% 100,3% 100,0% 100,0% 100,0%
Materialaufwand 67,3% 65,3% 66,9% 66,6% 66,2% 66,0%
Rohertrag 33,3% 34,4% 33,5% 33,4% 33,8% 34,0%
Personalaufwendungen 15,5% 17,5% 19,9% 19,5% 19,5% 18,3%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 8,0% 8,9% 10,6% 12,9% 9,7% 9,5%
Sonstige betriebliche Ertrége 2,4% 1,3% 2,5% 1,5% 1,5% 1,5%
EBITDA 12,2% 9,3% 5,4% 2,5% 6,1% 7,7%
Abschreibungen auf Sachanlagen 1,5% 1,8% 31% 3,9% 31% 2,6%
EBITA 10,6% 7,5% 2,3% -1,4% 3,0% 5,1%
Amortisation immaterielle Vermégensgegensténde 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Impairment Charges und Amortisation Goodwill 0,5% 0,0% 0,0% 1,6% 0,0% 0,0%
EBIT 10,1% 7,5% 2,3% -3,0% 3,0% 5,1%
Finanzergebnis -0,1% 0,1% 0,1% -0,4% -0,4% -0,4%
Ergebnis der gewéhnlichen Geschdftstdtigkeit 10,0% 7,5% 2,4% -3,4% 2,5% 4,7%
Auferordentliches Ergebnis 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBT 10,0% 7,5% 2,4% -3,4% 2,5% 4,7%
EE-Steuern 2,9% 1,9% 0,8% -0,9% 0,7% 1,2%
Jahresiiberschuss aus fortgef. Geschdftstéitigkeit 71% 5,6% 1,7% -2,5% 1,9% 3,5%
Ergebnis aus nicht fortgefuhrter Geschdaftstatigkeit (netto) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahrestiiberschuss vor Anteilen Dritter 7,0% 5,8% 1,7% -2,5% 1,9% 3,5%
Anteile Dritter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahresiiberschuss 7,0% 5,9% 1,7% -2,5% 1,9% 3,5%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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Bilanz (in Mio. EUR) FORTEC Elektronik AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
AKTIVA

Immaterielle Vermégensgegenstéande 1,6 1,7 12,8 15,1 15,6 16,1
Sachanlagen 4,5 4,5 4,1 8,6 7,6 6,9
Finanzanlagen 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Anlagevermégen 16,3 16,3 171 23,9 23,4 23,2
Vorrdte 32,6 22,3 21,2 24,3 24,8 26,2
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1,4 14,8 11,9 85 87 9,2
Liquide Mittel 13,2 22,3 19,2 10,3 10,3 9,9
Sonstige Vermdgensgegenstande 2,8 31 3,8 38 3,8 3,8
Umlaufvermégen 60,0 62,5 56,2 46,8 47,6 49,1
Bilanzsumme 76,3 78,8 73,3 70,7 1,0 72,2
PASSIVA

Eigenkapital 55,0 57,8 56,1 52,9 53,0 54,0
Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ruckstellungen 0,9 0,7 0,9 0,9 0,9 0,9
Zinstragende Verbindlichkeiten 7,0 7,7 8,4 8,4 8,4 8,4
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 6,5 6,3 4,4 5l 5,2 55
Sonstige Verbindlichkeiten 7,0 6,4 3,5 35 35 35
Verbindlichkeiten 21,3 21,0 17,2 17,9 18,0 18,3
Bilanzsumme 76,3 78,8 73,3 70,7 71,0 72,2

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

Bilanz (in % der Bilanzsumme) FORTEC Elektronik AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
AKTIVA

Immaterielle Vermégensgegensténde 15,2% 14,8% 17,5% 21,3% 21,9% 22,3%
Sachanlagen 5,9% 5,7% 5,6% 12,2% 10,7% 9,6%
Finanzanlagen 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Anlagevermdégen 21,4% 20,7% 23,3% 33,7% 32,9% 32,1%
Vorrate 42,7% 28,3% 29,0% 34,4% 34,9% 36,3%
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 15,0% 18,8% 16,3% 12,0% 12,3% 12,7%
Liquide Mittel 17,4% 28,2% 26,2% 14,5% 14,6% 13,7%
Sonstige Vermodgensgegenstéande 3,7% 4,0% 5,2% 5,4% 5,3% 5,2%
Umlaufvermégen 78,6% 79,3% 76,6% 66,3% 67,1% 68,0%
Bilanzsumme 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
PASSIVA

Eigenkapital 72,1% 73,3% 76,5% 74,8% 74,7% 74,8%
Anteile Dritter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Ruckstellungen 11% 0,9% 1,2% 1,2% 1,2% 1,2%
Zinstragende Verbindlichkeiten 91% 9,7% 11,4% 11,9% 11,8% 11,6%
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 8,5% 8,0% 6,0% 7.2% 7,3% 7,6%
Sonstige Verbindlichkeiten 9,2% 8,1% 4,8% 5,0% 4,9% 4,9%
Verbindlichkeiten 27,9% 26,7% 23,4% 25,3% 25,3% 25,3%
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) FORTEC Elektronik AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Jahrestberschuss/ -fehlbetrag 7,4 55 14 -2,0 15 2,9
Abschreibung Anlagevermdégen 16 17 2,4 3,0 2,5 2,2
Amortisation immaterielle Vermdgensgegenstdnde 0,6 0,0 0,0 1,3 0,0 0,0
Verdnderung langfristige Ruckstellungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrdge/Aufwendungen 2,6 -0,2 -3,9 0,0 0,0 0,0
Cash Flow 12,2 71 -0,1 2,3 4,0 5,1
Verdnderung Working Capital -7.2 6,7 2,0 11 -0,6 -1,6
Cash Flow aus operativer Tatigkeit 5,0 13,7 1,9 3,4 3,4 3,5
CAPEX -0,5 -0,6 -0,7 -2,0 -2,0 -2,0
Sonstiges 0,0 0,0 0,0 -9,0 0,0 0,0
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -0,5 -0,5 -0,7 -11,0 -2,0 -2,0
Dividendenzahlung -23 -28 -28 =3 -1,3 -2,0
Verd&nderung Finanzverbindlichkeiten -4 -0,3 -0,3 0,0 0,0 0,0
Sonstiges -0,4 -1 -1,0 0,0 0,0 0,0
Cash Flow aus Finanzierungstditigkeit -4,1 -4,2 -4,1 -1,3 -1,3 -2,0
Effekte aus Wechselkurséinderungen 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Verdnderung liquide Mittel 0,4 9,0 -3,0 -8,9 0,1 -0,5
Endbestand liquide Mittel 13,2 22,3 19,2 10,3 10,3 9,9

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

Kennzahlen FORTEC Elektronik AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Ertragsmargen

Rohertragsmarge (%) 33,3% 34,4% 33,5% 33,4% 33,8% 34,0%
EBITDA-Marge (%) 12,2% 9,3% 5,4% 2,5% 6,1% 7,7%
EBIT-Marge (%) 10,1% 7,5% 2,3% -3,0% 3,0% 5,1%
EBT-Marge (%) 10,0% 7,5% 2,4% -3,4% 2,5% 4,7%
Netto-Umsatzrendite (%) 71% 5,6% 1,7% -2.5% 1,9% 3,5%
Kapitalverzinsung

ROCE (%) 22,5% 15,2% 4,2% -4,8% 4,6% 8,2%
ROE (%) 14,9% 10,1% 2,3% -3,5% 2,8% 5,5%
ROA (%) 9,7% 7,0% 1,8% -2,8% 2,1% 4,0%
Solvenz

Net Debt zum Jahresende (Mio. Euro) -5,9 -14,2 -10,5 = -1,6 =2
Net Debt / EBITDA -0,56 -1,6 -2,4 -0,8 -0,3 -0,2
Net Gearing (Net Debt/EK) -0,1 -0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0
Kapitalfluss

Free Cash Flow (Mio. EUR) 45 13,2 12 14 14 15
Capex [ Umsatz (%) 0% 1% 1% 3% 3% 2%
Working Capital / Umsatz (%) 32% 36% 37% 36% 35% 35%
Bewertung

EV/Umsatz 0,3 03 0,3 0,3 0,3 0,3
EV/EBITDA 2,1 3,0 6,2 13,7 5,5 4]
EV/EBIT 25 38 14,3 = 13 6,2
EV/FCF 5,9 2,0 23,1 19,6 19,2 17,7
KGV 4,9 6,6 26,9 = 24,6 12,7
KBV 0,7 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
Dividendenrendite 7,5% 7,5% 3,5% 3,5% 5,3% 7,5%

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

Allgemeiner Hinweis

Dieses Dokument stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren, sonstigen Finanzinstrumenten
oder anderen Anlageinstrumenten dar. Es dient ausschlieBlich Informationszwecken. Dieses Dokument ist nicht auf die speziellen Anlageziele,
Finanzsituation oder BedUrfnisse des Empfdngers ausgerichtet und stellt daher keine individuelle Anlageberatung dar. Die Empfdnger sollten
ihre eigene Anlageentscheidung auf der Grundlage ihrer eigenen speziellen Anlageziele, Finanzsituation oder Bedurfnisse und unter
BerUcksichtigung der Uber das Finanzinstrument verfugbaren Informationen, insbesondere Verkaufsprospekte oder dhnliche
Informationsquellen sowie gegebenenfalls mit Unterstitzung eines unabhdngigen Finanzberaters treffen.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Aussagen, Einschdtzungen oder Prognosen geben auferdem die personliche
Einschatzung des Autors zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung des Dokuments wieder. Die in dieser Publikation enthaltenen Einsch&tzungen
kénnen sich aufgrund neuer Informationen oder Entwicklungen dndern. Wahrend der Vertragslaufzeit ist Montega nach besten Kréften
bemuht, so bald wie méglich nach der Verdéffentlichung wichtiger Informationen, die voraussichtlich erhebliche Auswirkungen auf die von der
Publikation abgedeckten Finanzinstrumente haben, eine Aktualisierung der Publikation zu verédffentlichen. Im Ubrigen erfolgen Aktualisierungen
nach MaRgabe der jeweils anwendbaren gesetzlichen und regulatorischen Anforderungen. Sofern dieses Dokument Angaben zu
Wertentwicklungen in der Vergangenheit enthdlt, hat der Empfénger zu berlcksichtigen, dass vergangene Wertentwicklungen kein
verl@sslicher Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen sind.

Die Montega AG ist Hauptgesellschafterin der Montega Markets GmbH. Die Montega Markets GmbH erbringt gegentber Emittenten
Investment-Banking- und Corporate-Finance-Dienstleistungen. In diesem Zusammenhang kann es vorkommen, dass Research-Publikationen
der Montega AG im Rahmen solcher Mandate unterstitzend herangezogen werden. Hieraus kénnen potenzielle Interessenkonflikte entstehen.
Bestehende oder potenzielle Interessenkonflikte werden gemdR den gesetzlichen Vorgaben im Abschnitt "Offenlegung” dieser Publikation
transparent gekennzeichnet.

Haftungsausschluss

Dieses Dokument und die darin getroffenen Aussagen basieren auf Informationen und Quellen, die wir fur zuverl&ssig halten. Wir tGbernehmen
jedoch keine Gewdhr oder Zusicherung fur die Richtigkeit oder Vollstéindigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen, Aussagen,
Einschatzungen und Prognosen. Eine Haftung von Montega, ihren Anteilseignern, den Analysten oder den sie beauftragenden Institutionen far
Schdden oder sonstige Nachteile, gleich welcher Art, die aus der Verbreitung oder Verwendung dieses Dokuments entstehen, ist
ausgeschlossen, auch soweit diese auf unvollstédndigen oder unrichtigen Informationen, Aussagen, Einschdtzungen oder Prognosen beruhen.

Insbesondere Ubernimmt Montega keine Haftung fur Aussagen, Annahmen, Planungen oder sonstige Angaben zu den analysierten
Unternehmen, deren verbundenen Unternehmen, Geschdftsstrategien, Markt-, Wettbewerbs- oder Konjunkturbedingungen sowie zu
regulatorischen oder rechtlichen Rahmenbedingungen.

Einschréinkung der Weitergabe und Vertrieb auBerhalb Deutschlands/EU

Eine Weitergabe oder Verteilung dieses Berichts an Dritte ist nur mit Genehmigung durch Montega zuldssig. Sémtliche Urheber- und
Nutzungsrechte an diesem Dokument verbleiben bei Montega. Alle gultigen Kapitalmarktregelungen, 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 Services 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.

Eingeschrénkte Rechtsgebiete: Weder das Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Japan oder
in deren Territorien oder Besitzungen gebracht, Ubertragen oder verteilt werden.

Zustdandige Aufsichtsbehoérde

Die Montega AG (Schouenburgerstrafse 10, 20095 Hamburg) wird von der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) in Bonn
hinsichtlich der Einhaltung der Vorschriften des § 85 Abs. 1 Wertpapierhandelsgesetz (WpHG), Art. 20 Abs. 1 Verordnung (EU) Nr. 596/2014
(Marktmissbrauchsverordnung — MAR) beaufsichtigt.

Zustdndige Aufsichtsbehorde: Kontakt Montega:

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht Schauenburgerstrale 10

Graurheindorfer Str. 108 20095 Hamburg

53117 Bonn www.montega.de | Tel: +49 40 4 1M 37 80

Regulatorische Hinweise gemdn § 85 WpHG, MAR sowie den anwendbaren delegierten Verordnungen und dem
EU-Verhaltenskodex fir emittentenfinanzierte Analysen

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 veréffentlicht sowie allen Interessenten zeitgleich zugénglich gemacht. Der Erhalt gilt
somit als zuléssiger geringflugiger nichtmonetdrer Vorteil im Sinne des § 64 Abs. 7 Satz 2 Nr. 1 und 2 des WpHG.

Wesentliche Bewertungsgrundlagen und -Methoden der im Dokument enthaltenen Werturteile

Die Bewertungen, die den Anlageurteilen der Montega AG zugrunde liegen, stitzen sich auf allgemein anerkannte und weit verbreitete
Methoden der fundamentalen Analyse.
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Der faire Wert bzw. das Kursziel einer Aktie wird in erster Linie mittels folgender Methoden ermittelt:

Discounted-Cashflow (DCF)-Modell: Im DCF-Modell werden Prognosen fir den zukinftigen Free Cashflow verwendet und abgezinst, um ihren
Barwert zu ermitteln. In der Regel werden die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (WACC) als Abzinsungssatz verwendet, um den
Zeitwert des Geldes, die Risiken der Cashflows und die Finanzierungsstruktur des Unternehmens zu reflektieren. Der Unternehmenswert wird
mithilfe der DCF-Analyse abgeleitet.

Eine Sensitivitdtsanalyse wesentlicher zugrunde liegender Bewertungsparameter (WACC, Wachstumsrate, EBIT-Marge) ist in den jeweiligen
DCF-Modellen abgebildet und veranschaulicht die Bandbreite méglicher Unternehmenswerte pro Aktie bei Variation der Annahmen.

PeerGroup-Vergleiche: Ein relativer Bewertungsansatz, der zur Herleitung des Unternehmenswertes verwendet wird. Die Peergroup besteht in
der Regel aus hinreichend vergleichbaren bérsennotierten Unternehmen. Vergleiche kénnen auf Umsatz-, Ergebnis- (z.B. EBITDA, EBIT, EPS) oder
anderen MessgroRen basieren.

Historische Multiple-Bewertung (gegebenenfalls): Eine Bewertungsmethode, bei der der Unternehmenswert anhand historischer
Bewertungsmultiplikatoren (z.B. EV/EBITDA, KGV) des Unternehmens in Relation zu aktuellen oder prognostizierten Finanzkennzahlen ermittelt
wird.

Ssum-of-the-parts-Modell (gegebenenfalls): Eine Bewertung, die den Unternehmenswert aus der Summe des Wertes der einzelnen
Vermdgenswerte ableitet. Der Eigenkapitalwert wird durch Abziehen der Nettoverschuldung bestimmt.

Das Ergebnis dieser fundamentalen Bewertung wird gegebenenfalls angepasst, um der Einschdtzung des Analysten bezuglich der zu
erwartenden Entwicklung der Anlegerstimmung und deren Auswirkungen auf den Aktienkurs Rechnung zu tragen.

Unabhdngig von der verwendeten Bewertungsmethode besteht das Risiko, dass das Kursziel nicht erreicht wird. Wesentliche Einflussfaktoren
kénnen insbesondere Abweichungen der tatséchlichen Geschdftsentwicklung von den im Bewertungsmodell unterstellten Erwartungen,
Verénderungen der Kapitalmarktbewertung (z.B. Bewertungsmultiplikatoren oder Diskontierungssdtze), Anpassungen von Risikoaufschiéigen,
verdnderte Finanzierungsbedingungen, regulatorische Eingriffe mit unmittelbaren Auswirkungen auf Geschdftsmodell, Margen oder
Kapitalstruktur, KapitalmaBnahmen sowie eine geringere Marktliquidit&t der Aktie sein.

Zukunftsgerichtete Aussagen, Prognosen, Schdatzungen, Kursziele und Szenarien beruhen auf Annahmen und Erwartungen, die sich als
unzutreffend erweisen kénnen. Unerwartete wirtschaftliche, regulatorische oder unternehmensspezifische Entwicklungen kénnen dazu fuhren,
dass tatsdchliche Ergebnisse wesentlich von den hier dargestellten Einschdtzungen abweichen. Bei Anlagen in ausldndischen Mdrkten und
Instrumenten bestehen zusdtzliche Risiken, insbesondere aus Wechselkursdnderungen sowie politischen und regulatorischen
Rahmenbedingungen.

Diese Ausarbeitung reflektiert die Meinung des jeweiligen Verfassers zum Zeitpunkt ihrer Erstellung. Eine Anderung der der Bewertung
zugrundeliegenden fundamentalen Faktoren kann nachtréglich dazu fuhren, dass die Bewertung nicht mehr zutreffend ist.

Vergangene Wertentwicklungen sind kein verl@sslicher Indikator fur zuktnftige Ergebnisse.
Bedeutung des Anlageurteils

Der Anlagehorizont fur die nachfolgenden Anlageurteile betrdgt in der Regel zwéIf Monate, sofern textlich nicht explizit ein anderer Zeithorizont
genannt wird.

Anlageempfehlung Erwartete Entwicklung des Preises des Finanzinstruments (innerhalb von 12 Monaten)
Kaufen Der Preis des analysierten Finanzinstruments steigt.

Halten Der Preis des analysierten Finanzinstruments bleibt weitestgehend stabil.

Verkaufen Der Preis des analysierten Finanzinstruments fallt.

Empfehlung ausgesetzt Die Informationslage Idsst eine fundierte Beurteilung des Unternehmens momentan nicht zu.

Informationsquellen und Aktualisierung

Die dieser Publikation zugrunde liegenden Informationen stammen aus 6ffentlich zugénglichen Quellen, aus Unternehmensangaben sowie aus
Gesprdichen mit Unternehmensvertretern, die Montega zum Zeitpunkt der Erstellung flr zuverléssig hielt. Eine Garantie flr die Richtigkeit,
Vollsténdigkeit oder Aktualitdt der verwendeten Informationen kann jedoch nicht Ubernommen werden. Eine unabhdngige Uberprifung
sémtlicher Daten hat nicht stattgefunden.

Montega ist wdhrend der Vertragslaufzeit nach besten Kraften bemuaht, so bald wie moéglich nach der Veroffentlichung wichtiger
Informationen, die voraussichtlich erhebliche Auswirkungen auf die von der Publikation abgedeckten Finanzinstrumente haben, eine
Aktualisierung der Publikation zu veroéffentlichen. Form und Umfang der jeweiligen Aktualisierung liegen im fachlichen Ermessen von Montega.
Ein dartber hinausgehender fester Aktualisierungsrhythmus ist nicht vorgesehen.

Auf das Einstellen der regelmdfigen Kommentierung von Anldssen im Zusammenhang mit dem Emittenten (Coverage) wird vorab
hingewiesen. Sofern nicht anders angegeben, beziehen sich Kursangaben auf den Schlusskurs des letzten Boérsentages vor Veréffentlichung
dieser Analyse.

Statistische Verteilung und Historie der Anlageempfehlungen

Eine tabellarische Ubersicht der individuellen Anlageempfehlungen der letzten zwélf Monate - einschlieBlich Veréffentlichungsdatum,
verantwortlichem Analysten, jeweiligem Kursziel, maRgeblichem Marktpreis zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung sowie der entsprechenden
Empfehlung - ist far den jeweiligen Emittenten Uber folgende Ubersichtsseite zugdnglich. In der jeweiligen Einzelansicht ist zudem die
statistische Verteilung aller Anlageempfehlungen der Coverage der Montega AG einsehbar.
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Pflichtangaben nach dem EU-Verhaltenskodex fur emittentenfinanzierte Analysen

Die vorliegende Publikation ist eine emittentenfinanzierte Analyse. Sie wurde vom Emittenten vollsténdig bezahlt und im Einklang mit dem EU-
Verhaltenskodex fir emittentenfinanzierte Analysen gemdB der Delegierten Verordnung (EU) 2026/1092 erstellt.

Die vorliegende emittentenfinanzierte Analyse ist als "6ffentlich” qualifiziert und allen Anlegern gemdR Klausel 6 des EU-Verhaltenskodex
kostenlos zugdnglich.

Die Strategie der Montega AG fir den Umgang mit Interessenkonflikten im Zusammenhang mit emittentenfinanzierten Analysen ist unter
https://montega.de/legal-hub/montega-ag-conflicts-of-interest-policy/ abrufbar.

Keine der in Klausel 4 Abs. 2 lit. d des EU-Verhaltenskodex genannten Einnahmekategorien — die Zahlung des Emittenten an die Montega AG,
andere emittentenbezogene Einnahmequellen oder Einnahmen aus der vorliegenden emittentenfinanzierten Analyse - machte im
vorangegangenen Geschdftsjahr mehr als 5 % der konsolidierten Bruttoeinnahmen der Montega AG aus.

Far die Erstellung der vorliegenden Analyse wurde kein externer Analyst eingesetzt.

Der Emittent ist Kunde der Montega AG. Zwischen dem Emittenten und der Montega AG besteht ein Vertrag, der insbesondere die Erstellung
und Verbreitung emittentenfinanzierter Analysen sowie weitere kapitalmarktbezogene Dienstleistungen umfasst.
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FORTEC ELEKTRONIK AG imontega

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. Die Vergutung der im Rahmen eines Arbeits- oder
sonstigen Vertragsverhdltnisses fir Montega tdtigen Personen, die an der Erstellung von Anlageempfehlungen beteiligt sind, ist nicht
unmittelbar an Geschéfte in Wertpapierdienstleistungen gemé® Anhang | Abschnitte A und B der Richtlinie 2014/65/EU oder an sonstige
Transaktionen gebunden, die von der Montega AG oder einem mit ihr verbundenen Unternehmen durchgefthrt werden.

Zur Wahrung einer groRtmaglichen 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.

(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,
fur die die Montega AG eine Vergltung erhdlt.

(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 gegentber
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 Vergltungen des Unternehmens far
Investment-Banking-Leistungen oder beabsichtigen, sich um solche Vergitungen zu bemuhen.

(6) Die Montega AG, der fir die Erstellung der Analyse zusténdige Analyst oder ein sonstiger Mitarbeiter der Montega AG hdlt 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
Veroffentlichung 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 Austbung von Mandaten bzw. Erbringung von Dienstleistungen fur das analysierte Unternehmen (z.B.
Roadshows, Round Tables, Earnings Calls, Prasentation auf Konferenzen, etc.).

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

(1) Die Montega AG hat einem potentiellen Investor den Emittenten als Investmentmaglichkeit vorgestellt und erhdlt 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, fur welche die Montega AG eine
Vergltung vom Emittenten erhdit.

Unternehmen offenlegung (Stand: 23.10.2026)
FORTEC Elektronik AG 1,58, 9

Diese Finanzanalyse wurde dem Emittenten vor Veroéffentlichung zugdénglich gemacht und danach gedndert. Die Vorabubermittiung erfolgt
erst nach Abschluss der inhaltlichen Analyse und dient der Identifikation moglicher faktischer Fehler. Zuléssig sind hierbei Hinweise zu objektiv
Uberprufbaren Angaben, insbesondere zu verédffentlichten Finanzkennzahlen, Datumsangaben, Produktbezeichnungen, Segmentzuordnungen
oder gesellschaftsrechtlichen Strukturen. Dem Emittenten werden Anlageempfehlung und Kursziel vor Veroéffentlichung nicht offengelegt.
Hinweise des Emittenten zu Bewertungsmodellen, Annahmen, Prognosen, Peer-Group-Auswahl, Investment Case oder Risikoeinschétzung
werden zur Kenntnis genommen. Die Entscheidung Uber etwaige Anpassungen liegt aber ausschlielich beim verantwortlichen Analysten. Ein
Vetorecht des Emittenten besteht nicht.

Emittentenfinanzierte Analyse Disclaimer | 14




FORTEC ELEKTRONIK AG

Kurs- und Empfehlungs-Historie

imontega

Empfehlung Datum Kurs (EUR) Kursziel (EUR) Potenzial
Kaufen (Erststudie) 11.02.2019 20,50 26,00 +27%
Kaufen 15.02.2021 17,50 24,00 +37%
Kaufen 29.03.2021 17,70 24,00 +36%
Kaufen 02.06.2021 17,90 26,00 +45%
Kaufen 13.08.2021 19,70 26,00 +32%
Kaufen 30.08.2021 18,90 26,00 +38%
Kaufen 16.09.2021 19,00 26,00 +37%
Kaufen 23.09.2021 19,50 25,00 +28%
Kaufen 29.11.2021 19,00 25,00 +32%
Kaufen 15.02.2022 21,40 26,00 +21%
Kaufen 01.04.2022 20,60 27,00 +31%
Kaufen 31.05.2022 24,20 27,00 +12%
Kaufen 01.07.2022 23,80 28,00 +18%
Kaufen 31.08.2022 25,20 28,00 +11%
Kaufen 03.11.2022 24,00 31,00 +29%
Kaufen 30.11.2022 25,60 31,00 +21%
Kaufen 15.02.2023 26,40 31,00 +17%
Kaufen 04.04.2023 23,40 31,00 +32%
Kaufen 11.05.2023 25,80 34,00 +32%
Kaufen 01.06.2023 29,10 34,00 +17%
Kaufen 22.08.2023 27,50 34,00 +24%
Kaufen 01.11.2023 23,00 34,00 +48%
Kaufen 22.11.2023 23,30 34,00 +46%
Kaufen 04.12.2023 25,00 34,00 +36%
Kaufen 02.02.2024 26,40 34,00 +29%
Kaufen 04.04.2024 24,20 33,00 +36%
Kaufen 23.05.2024 20,40 31,00 +52%
Kaufen 20.08.2024 18,30 28,00 +53%
Kaufen 02.09.2024 19,10 27,00 +41%
Kaufen 23.09.2024 18,60 27,00 +45%
Kaufen 01.11.2024 19,10 27,00 +41%
Kaufen 02.12.2024 18,70 27,00 +44%
Kaufen 17.02.2025 16,10 22,00 +37%
Kaufen 16.04.2025 15,70 22,00 +40%
Kaufen 28.05.2025 15,65 22,00 +41%
Kaufen 10.07.2025 14,70 20,00 +36%
Kaufen 23.07.2025 15,00 20,00 +33%
Kaufen 03.09.2025 14,55 20,00 +37%
Kaufen 10.11.2025 11,30 17,00 +50%
Kaufen 02.12.2025 10,85 17,00 +57%
Kaufen 22.01.2026 14,10 17,00 +21%
Kaufen 17.03.2026 12,70 17,00 +34%
Kaufen 25.03.2026 11,50 15,00 +30%
Kaufen 20.05.2026 10,65 15,00 +41%
Kaufen 04.06.2026 11,70 15,00 +28%
Kaufen 23.10.2026 1,30 15,00 +33%
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