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Kurzportrait

Der SCHUMAG-Konzern ist im Bereich der Prazisionsmechanik in der Produk-
tion und Teilmontage hochwertiger Prazisions- und Normteile aus Stahl tatig.
Diese werden nach Kundenzeichnungen in unterschiedlichen Stiickzahlen bis
in den Millionenbereich gefertigt. Dabei werden die Prazisionsteile am Stamm-
sitz der SCHUMAG AG in Aachen und die Normteile bei der ruménischen
Tochter Schumag Romania hergestellt. Auf der Abnehmerseite bildet der Be-
reich Grofl3diesel den wichtigsten Sektor. Hierbei entfielen nach Unternehmens-
angabe in 2020/21 von den Konzernerldsen rund 34 Prozent auf Off-Road-
Nutzfahrzeuge, etwa 31 Prozent auf On-Road-Nutzfahrzeuge sowie rund 8
Prozent auf stationdre Infrastruktur- und weitere Anwendungen wie Schiffsdie-
sel. Der Pkw-Markt machte einen Umsatzanteil von etwa 23 Prozent aus. Zu-
dem werden im Rahmen einer neuen Vertriebsstrategie vor allem die Markte
Hydraulik und Medizintechnik sowie Remanufacturing/Aftermarket in den Berei-
chen Injektoren und Hochdruckpumpen verstarkt adressiert.

Anlagekriterien
Massive Nachfragebelebung in 2020/21

Im vorletzten Geschaftsjahr 2019/20 (bis 30.09.) hatten die Corona-Auswirkun-
gen auf die Wirtschaft im Allgemeinen sowie die SCHUMAG-Hauptabnehmer-
branchen im Besonderen auch die Entwicklung des Aachener Traditionsunter-
nehmens merklich gebremst. Ab dem zweiten Quartal des abgelaufenen Ge-
schaftsjahres 2020/21 stellte sich jedoch trotz der weiterhin anhaltenden Pan-
demie eine kraftige Nachfragebelebung ein. Diese resultierte neben der allge-
meinen konjunkturellen Erholung auch aus ersten Effekten der angepassten
Vertriebsstrategie.

Daraus resultierte mehr als einer Verdoppelung des Auftragseingangs von 21,5
auf 43,8 Mio. Euro. Den sprunghaften massiven und nachhaltig auf einem ho-
hen Niveau verharrenden Anstieg der Bestellungen konnte die Gesellschaft
jedoch mit den vorhandenen Kapazitaten nicht vollstdndig abarbeiten. Insbe-
sondere der veraltete Maschinenpark, der liquiditdtsbedingt nur sukzessive
erneuert werden kann, bildete dabei einen groRen Hemmschuh, da Maschi-
nenausfalle und Instandhaltungsmafnahmen hier zu haufigen Unterbrechun-
gen und Ausfallzeiten fUhrten.

So baute sich trotz selektiver Investitionen an neuralgischen Punkten wie der
Dreherei, MaRnahmen zur Steigerung der Produktivitédt, Prozessqualitat und
Maschinenverfligbarkeit sowie Neueinstellungen ein wachsender Auftragsriick-
stand auf. In der Folge stieg der Auftragsbestand zum Geschéftsjahresende um
fast 60 Prozent auf 13,8 (Vj. 8,7) Mio. Euro. Gleichzeitig legte der Umsatz zwar
ebenfalls kraftig, aber dennoch nur unterproportional zum Orderaufkommen um
18,8 Prozent von 32,6 auf 38,7 Mio. Euro zu, womit er innerhalb der im Mai auf
38 bis 40 Mio. Euro angehobenen Guidance lag. Daraus resultierte auch eine
massive Verbesserung beim Book-to-bill-Ratio auf 1,13 (0,66).

Geografisch betrachtet wurden 34,2 (37,9) Prozent der Erlése in Deutschland,
30,2 (27,3) Prozent in den USA, 17,2 (13,7) Prozent im (brigen Europa, 12,9
(14,7) Prozent in Asien und 5,5 (6,4) Prozent in Lateinamerika erzielt. Dabei
entfielen 64 Prozent der Konzernumsatze auf die sechs grofiten Kunden, wobei
36 Prozent mit zwei Abnehmern erwirtschaftet wurden. Unverandert halten wir
hier unter Risikoaspekten eine Verringerung der Abhangigkeiten durch eine
breitere Umsatzstreuung fir ratsam.
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Der Saldo aus Bestandsveranderungen und aktivierten Eigenleistungen ver-
besserte sich leicht auf minus 0,3 (Vj. -0,5) Mio. Euro. Die sonstigen Ertrage
bewegten sich auf dem Vorjahresniveau von 5,2 Mio. Euro. Maligeblich gepragt
war diese GuV-Position dabei durch Ertrage aus der Veraulerung des Normtei-
le-Verwaltungsgebaudes von 1,7 Mio. Euro sowie der Aktivierung von Scha-
densersatzanspriichen gegen ein ehemaliges Organ von 1,4 Mio. Euro. Im
Vorjahr konnten hier 2,8 Mio. Euro aus der Verauflerung des Hauptverwal-
tungsgebaudes sowie 0,8 Mio. Euro aus dem Vergleich mit der D&O-Versiche-
rung eines ehemaligen Organs verbucht werden.

Guidance ertragsseitig libertroffen

Zudem fielen Sonderertrage aus der temporaren Ubernahme der Pensionszah-
lungen durch den Pensionssicherungsverein (PSV) von 1,1 (0,5) Mio. Euro,
Kurzarbeitergeld von 0,1 (0,3) Mio. Euro sowie der Auflésung von Ruckstellungen/
Ausbuchung von Verbindlichkeiten von 0,7 (0,3) Mio. Euro an. Letzteres betraf
insbesondere die Ausbuchung des im Vorjahr noch anteilig bilanzierten Weih-
nachtsgeldes 2020, auf das die Belegschaft ebenso wie auf das Urlaubsgeld
2021 im Rahmen der Verlangerung des Standortsicherungsvertrags verzichtet hat.

Auf dieser Basis kletterte die Gesamtleistung um 17,2 Prozent von 37,3 auf 43,7
Mio. Euro. Im Verhaltnis dazu wuchs der Materialaufwand deutlich Giberproportio-
nal um 36,0 Prozent auf 11,6 (8,5) Mio. Euro, woraus eine auf 26,4 (22,8) Pro-
zent erhdhte Materialaufwandsquote resultierte. Ursachlich hierflir war neben
héheren Einkaufspreisen auch ein Anstieg der bezogenen Leistungen aufgrund
einer Aufstockung des Fremdpersonals im Zuge der Geschéftsausweitung. Da-
gegen fuhrte die weitere Verringerung der durchschnittlichen eigenen Beschaftig-
tenzahl von 477 auf 456 Mitarbeitende dazu, dass die Personalaufwendungen
nur minimal um 1,0 Prozent auf 22,9 (22,6) Mio. Euro zulegten. Infolgedessen
verbesserte sich die Personalaufwandsquote erneut auf 52,3 (60,7) Prozent.

Die sonstigen Aufwendungen konnten im vergangenen Geschéftsjahr leicht von
6,4 auf 6,1 Mio. Euro reduziert werden. Hier wirkten sich nahezu halbierte Bera-
tungskosten von 0,7 (1,4) Mio. Euro im Zusammenhang mit den Restrukturie-
rungsmaflnahmen positiv aus. Dagegen erhéhten sich die Instandhaltungsauf-
wendungen flr den veralteten Maschinenpark infolge der Geschaftsausweitung
von 1,8 auf 2,3 Mio. Euro. Die Abschreibungen verharrten auf dem Vorjahresni-
veau von 1,8 Mio. Euro.

Wenngleich die Produktionsleistung trotz der initiierten MalRnahmen letztlich
nicht in dem zur Abarbeitung des Orderaufkommens erforderlichen Umfang
gesteigert werden konnte, filhrten das Umsatzwachstum sowie die durch Son-
dereffekte gepragten sonstigen Ertrage dazu, dass das EBIT mit 1,4 (-2,0) Mio.
Euro wieder deutlich in die schwarzen Zahlen drehte. Dabei wurde auch die im
Mai auf 0,5 bis 1,0 Mio. Euro erhéhte Unternehmensprognose Ubertroffen.

Das Finanzergebnis gab leicht auf minus 0,5 (-0,4) Mio. Euro nach. Vor allem
aufgrund latenter Steuern stieg die Steuerbelastung von 0,1 auf 0,3 Mio. Euro.
So verblieb unter dem Strich ein Jahreslberschuss von 0,6 Mio. Euro entspre-
chend 0,09 Euro je Aktie. Im Vorjahr war noch ein Nachsteuerergebnis von
minus 2,5 Mio. Euro bzw. minus 0,60 Euro je Anteilsschein angefallen.

Eigenkapital wieder positiv

Gewinnbedingt sowie aufgrund positiver Bewertungseffekte bei den Pensions-
rickstellungen drehte das Eigenkapital zum Bilanzstichtag mit 0,7 (Vj. -0,3)
Mio. Euro wie erwartet wieder in die schwarzen Zahlen. Die Liquiditat 1. Grades
(Verhaltnis der flissigen Mittel zu den kurzfristigen Verbindlichkeiten) reduzierte
sich allerdings auf 5,5 (18,1) Prozent.
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Dabei wurde im abgelaufenen Geschéaftsjahr aus dem Verkauf des Normteile-
Verwaltungsgebaudes ein Mittelzufluss von 2,4 Mio. Euro realisiert, der zur
Liquiditatsstarkung und Finanzierung erforderlicher Investitionen eingesetzt
wurde. Trotzdem erhdhten sich bei einer Barliquiditat von 0,6 (1,5) Mio. Euro
die Finanzschulden ohne Leasingverbindlichkeiten von 3,3 auf 5,7 Mio. Euro.
Dabei standen dem SCHUMAG-Konzern zum Stichtag insgesamt Bankkredite
von 5,7 Mio. Euro zur Verfiigung, die mit 5,2 Mio. Euro in Anspruch genommen
waren.

In dem am 1. Oktober 2021 begonnenen laufenden Geschaftsjahr 2021/22
konnten weitere MaRnahmen zur Liquiditatssicherung und -starkung umgesetzt
werden. So hat die Belegschaft im Rahmen des Standortsicherungsvertrags auf
das Weihnachtsgeld 2021 verzichtet. Uber einen méglichen Verzicht auf das
Urlaubsgeld 2022 soll bis Ende April entschieden werden. Zudem wurde eine
weitere nicht betriebsnotwendige Immobilie in Aachen fir 5,3 Mio. Euro verau-
Rert, woraus auch ein Einmalertrag von 1,6 Mio. Euro vereinnahmt werden
konnte. Aus geplanten zusatzlichen Liegenschaftsverkdufen sollen weitere
Mittelzuflisse von 1,5 Mio. Euro generiert werden.

Daruber hinaus wurde seitens der NRW.BANK ein bis Ende 2024 fir ein Ge-
samtinvestitionsvolumen von 6,0 Mio. Euro nutzbarer 30-prozentiger Investiti-
onszuschuss bewilligt. Im aktuellen Geschaftsjahr sind Investitionen in Maschi-
nen und Anlagen von mindestens 2,0 Mio. Euro vorsehen. Dabei soll die Finan-
zierung der ubrigen 70 Prozent mittels Leasing erfolgen. Hier wurden teilweise
bereits Zusagen erteilt, zum Teil befindet man sich noch in Verhandlungen mit
Leasinggesellschaften, die aber schon eine grundsatzliche Bereitschaft signali-
siert haben.

Guidance sieht fiir 2021/22 negatives EBIT

Nach dem positiven Abschluss des letzten Geschéftsjahres fiel der Unterneh-
mensausblick fir 2021/22 ertragsseitig enttduschend aus. Hintergrund waren
zum einen die anhaltenden Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Corona-
Pandemie sowie auf der Beschaffungsseite. Zum anderen dampfte die nach
wie vor insbesondere hinsichtlich struktureller Themen und der maschinellen
Ausstattung schwierige Situation der Gesellschaft die Erwartungen.

Konkret wird auf Grundlage konservativer Annahmen fir das aktuelle Ge-
schéftsjahr ein Umsatzvolumen von 43,0 bis 44,0 Mio. Euro in Aussicht gestellt.
Dies wirde ein Wachstum zwischen 11,0 und 13,6 Prozent bedeuten. Dabei
wird eine Gesamtleistung im Bereich von 47,5 bis 50,0 Mio. Euro erwartet. Ne-
ben dem Umsatz durfte dies vor allem auf — teilweise bereits realisierten — Ein-
malertrdgen aus den oben erlauterten MalRnahmen sowie der temporaren
Ubernahme der Pensionszahlungen durch den PSV in Héhe von 1,1 Mio. Euro
basieren. Trotzdem soll sich das EBIT lediglich zwischen minus 2,0 bis minus
1,5 Mio. Euro bewegen. Beim Liquiditatsgrad 1 wird zum nachsten Bilanzstich-
tag ein Korridor von 5,0 bis 10,0 Prozent angepeilt.

GSC-Schatzungen ergebnisseitig zuriickgenommen

Auf Basis der aktuellen Guidance haben wir unsere Prognosen angepasst. In
diesem Rahmen haben wir auch die neben Corona vor allem aus dem Ukraine-
Krieg resultierenden derzeit deutlich erhéhten Unsicherheiten berticksichtigt.
Zwar unterhalt SCHUMAG keine direkten Kunden- und Lieferantenbeziehungen
in Russland und der Ukraine. Jedoch ist aktuell neben den bereits erfolgten von
weiteren Steigerungen der Rohstoff- und Energiepreise auszugehen. Vor die-
sen Hintergrinden fallen unsere Ergebnisschatzungen nun merklich unter un-
seren letzten Ansatzen aus.
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Konkret sehen wir jetzt im laufenden Geschaftsjahr 2021/22 bei einem Umsatz-
volumen von 43,3 Mio. Euro und einer Gesamtleistung von 49,3 Mio. Euro das
EBIT bei minus 1,7 Mio. Euro sowie das Nachsteuerergebnis bei minus 2,4
Mio. Euro bzw. minus 0,40 Euro je Aktie.

In dem am 1. Oktober 2022 beginnenden Geschaftsjahr 2022/23 erwarten wir
bei den Konzernerlésen einen weiteren Zuwachs um 9,9 Prozent auf 47,6 Mio.
Euro. Nach Wegfall der vorjahrigen Einmalertrage und da die temporére Uber-
nahme der Pensionszahlungen durch den PSV im April 2023 endet, gehen wir
dann von deutlich geringeren sonstigen Ertragen aus. Daher prognostizieren
wir bei der Gesamtleistung nur einen leichten Zuwachs auf 51,6 Mio. Euro.

Im Zuge der sukzessive voranschreitenden Verbesserungen hinsichtlich der
strukturellen Themen und maschinellen Ausstattung sollten sich die Aufwen-
dungen fur Fremdpersonal und Instandhaltung trotz der Geschéaftsausweitung
jedoch wieder rucklaufig entwickeln. Die Personalaufwandsquote dirfte im
Zuge des Wachstums ebenfalls weiter sinken. Daher verorten wir das EBIT bei
einer ,schwarzen Null*, das Nachsteuerergebnis jedoch mit minus 0,7 Mio.
Euro bzw. minus 0,11 Euro je Aktie nochmals im negativen Bereich.

Unter dem Vorbehalt der Unwagbarkeiten im Zusammenhang mit Corona und
insbesondere dem Ukraine-Krieg erwarten wir dann im Ubernachsten Ge-
schéftsjahr 2023/24 auch unter dem Strich den Break-even und in den Folge-
jahren weiter steigende Ergebnisse.

Bewertung

In der momentan noch anhaltenden Restrukturierungsphase des Unterneh-
mens ist unseres Erachtens fiir eine Bewertung der SCHUMAG-Aktie nur das
DCF-Verfahren geeignet. Dabei ergibt sich aus unserem DCF-Modell (Parame-
ter u.a.: Ewiges Wachstum 0%, normalisierter Durchschnitts-Cashflow ~1,3
Mio. Euro, Beta 1,25 wegen erhdhter Konjunkturabhangigkeit sowie corona-,
kriegs- und restrukturierungsbedingter Unwagbarkeiten) ein indikativer Wert von
1,81 Euro, weshalb wir unser gerundetes Kursziel auf 1,80 Euro zurticknehmen.

Fazit

Nachdem die SCHUMAG AG bis November 2020 noch Kurzarbeit angemeldet
hatte, sah sich das Unternehmen seit Jahresbeginn 2021 mit einer sprunghaft
angestiegenen und nachhaltig erhohten Nachfrage konfrontiert. Zwar wurden
diverse Initiativen zur Produktivitats- und Effizienzsteigerung umgesetzt und
weitere Investitionen in die maschinelle Ausstattung getétigt. Diese MalRnah-
men entfalteten jedoch noch nicht ihre volle Wirkung. Daher musste zur Bewal-
tigung des massiv gewachsenen Auftragsanfalls auf Wochenendarbeit und
zusatzliches Fremdpersonal zurlickgegriffen werden, woraus entsprechende
Mehrkosten resultierten. Zudem flhrte das gestiegene Geschéftsvolumen auf-
grund des veralteten Maschinenparks, der liquiditdtsbedingt nur sukzessive
erneuert werden kann, zu deutlich erh6hten Instandhaltungsaufwendungen.

Trotz allem konnte die Produktionsleistung infolge der maschinell bedingten
Kapazitatsgrenzen jedoch letztlich nicht in dem zur Abarbeitung des anhaltend
hohen Orderaufkommens erforderlichen Malle gesteigert werden. So baute
sich zum einen ein zunehmender Lieferriickstand auf. Zum anderen schlugen
sich die gestiegenen Aufwendungen noch nicht vollumfanglich in der Gesamt-
leistung nieder. Auch infolge hdher als erwartet ausgefallener Sonderertrége
konnte SCHUMAG das vergangene Geschaftsjahr 2020/21 aber dennoch er-
tragsseitig sowohl Gber den eigenen als auch unseren Prognosen abschliel3en.
Dabei kam auch ein positives Nachsteuerergebnis zum Ausweis.
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Die Unternehmensprognose fiir das am 30. September endende laufende Ge-
schéftsjahr 2021/22 sieht jedoch auf Grundlage eines konservativen Szenarios
trotz erneut zu erwartender nennenswerter Sonderertrage ein wieder deutlich
negatives EBIT. Urséachlich hierfir sind neben den anhaltenden Corona-
bedingten und beschaffungsseitigen Unwagbarkeiten die aufgrund der perso-
nellen, strukturellen und maschinellen Aufstellung des Unternehmens weiterhin
bestehenden Herausforderungen. Hinzu kommen nun die momentan noch nicht
abschatzbaren Auswirkungen des Ukraine-Kriegs insbesondere auf die Roh-
stoff- und Energiepreise.

Dennoch gehen wir auf aktueller Basis davon aus, dass die Gesellschaft im
kommenden Geschéftsjahr 2022/23 auf EBIT-Ebene und in 2023/24 auch unter
dem Strich den Break-even erreichen kann. Dabei erwarten wir, dass sich die
anhaltenden Investitionen in Menschen und Maschinen sukzessive in einer
steigenden Produktivitat, Effizienz und Profitabilitdt niederschlagen. So sollte
zum einen die Personalaufwandsquote im Zuge des weiteren Umsatzwachs-
tums bei altersbedingter Fluktuation und gleichzeitigen gezielten Neueinstellun-
gen weiter sinken. Zum anderen durfte neben dem Fremdpersonalbestand mit
der voranschreitenden Modernisierung des Maschinenparks auch der Instand-
haltungsaufwand wieder zurtickgehen.

Zur Sicherung und Stabilisierung der insbesondere auch fiir die kontinuierlichen
Investitionen in die Zukunftsfahigkeit des Unternehmens erforderlichen Liquidi-
tat ist der Verkauf weiterer nicht betriebsnotwendiger Vermogensgegenstande
geplant. Darlber hinaus halten wir auch neuerliche Kapitalmalnahmen fir
denkbar. Dabei sind wir positiv gestimmt, dass diese durch die drei in der Regi-
on ansassigen Ankeraktionare, die sich fur die nachhaltige Sanierung der
SCHUMAG AG engagieren, begleitet wirden.

Insgesamt bestatigen war daher unsere Einschatzung, dass die unter dem seit
Dezember 2018 amtierenden Alleinvorstand Johannes Wienands initiierte Re-
strukturierung des Aachener Traditionsunternehmens auch weiterhin erfolgreich
voranschreiten wird. Als sehr positives Signal werten wir in diesem Zusammen-
hang auch die geleisteten Verzichte der Belegschaft auf Gehaltsteile, Urlaubs-
und Weihnachtsgelder.

In der aktuellen Gesamtgemengelage stufen wir die SCHUMAG-Aktie momen-
tan bei einem auf 1,80 Euro zurickgenommenen Kursziel als Halteposition ein.
Dabei erachten wir den Anteilsschein nach wie vor als eine interessante mittel-
fristige Turnaround-Spekulation fir Investoren mit entsprechender Risikoaffini-
tat. Angesichts des geringen Handelsvolumens sollten Auftrage in dem Titel
immer mit einem Limit erteilt werden.
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Gewinn- und Verlustrechnung

SCHUMAG AG

W

in Mio. € [/ Geschaftsjahr bis 30.09. 201819 201920 2020821 20211228 2022238

Umsatzerlose 42,7 97,9% 32,6 a7 4% 38,7 88,7% 43,3 87,8% 47,6 92,2%
Verdnderung zum Vorjahr -23,7% 18,8% 11,8% 9, 5%

Bestandswerdnderungen / Eigenleistungen -05 -2,0% -0,5 -1,4% -0,3 -0, 7% 1,0 2,0% 1,9 2.9%
Verdnderung zum Vorjahr 40,5% 45,0% 445 0% -50,0%

Sonstige betriebliche Ertrdge 18 4 1% 52 14,0% 52 12,0% 5,0 10,1% 25 4.8%
Verdnderung zum Vorjahr 188,1% 0, 7% -4 7% -50,0%

Gesamtleistung 436  100,0% 3T3 100,0% 43,7 100,0% 49,3 100,0% 51,6 100,0%
Verdnderung zum Vorjahr -14 6% 17,2% 12,8% 4 T%

Materialau fwand 118 25 9% 85 22 8% 11,6 25 4% 16,5 33,5% 172 33,3%
Verdnderung zum Vorjahr =27, 7% 36,0% 42 8% 4 2%

Personalaufwand 309 70,9% 225 80, 7% 229 32 3% 25,0 50,7% 255 49 4%
Verdnderung zum Vorjahr -26,8% 1,0% 5,3% 2,0%

Sonstige betriebliche Aufwendungen 5,0 13,8% 5,4 17,1% 6,1 14,0% 76 15,5% 6.9 13,3%
Verdnderung zum Vorjahr 5.6% -4 4% 24 5% -8, 7%

EBITDA -51 -11,6% -0,2 -0,6% 3,2 T3% 0,2 0,4% 2,0 39%
Verdnderung zum Vorjahr 55,6% 1518,3% -54 3% 1022,2%

Abschreibungen 20 4 5% 1.8 4 9% 1.8 4 2% 19 3,9% 20 3.9%
Verdnderung zum Vorjahr -9,5% 0,1% 4 7% 5,3%

EBIT -7 -16,2% -2,0 -5,5% 14 3 1% A, 7 -3,5% 0,0 0,0%
Verdnderung zum Vorjahr 71,2% 166,9% -Z226, 3% 101,2%

Finanzergebnis -0, 7 -1,7% -0,4 -1,0% -0,5 -1,2% -0,8 -1,1% -0,6 -1,2%
Verdanderung zum Vorjahr 49 9% -38,9% -8,5% -9,1%

Ergebnis vor Steuern -IB 7,9% -24 -6,4% 0,9 2,0% -23 -4 6% 0,6 -1,1%
Steuerguote 13,6% -4 0% 35,3% -4 4% =17 2%

Ertragssteuern -1.1 -2, 4% 01 0,3% 03 07% 01 0,2% 0.1 0,2%

Jahresiberschuss 6,7 -155% -2,5 -6,7% 0,6 1,3% -2.4 -4,8% 0,7 -1,3%
Verdnderung zum Vorjahr §3,0% 122, 1% -528,6% 71,3%

Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Bereinigter Jahresiiberschuss 6,7 -155% -25 -6,7% 0,6 1,3% -2.4 -4 8% 0,7 -1,3%
“erdnderung zum Yorjahr §3,0% 122,1% -528,6% 71,3%

Gewichtete Anzahl der Aktien im Umlauf 4 000 4156 5,000 6,000 6,000

Gewinn je Aktie -1,69 -0,60 0,09 -0,40 -0,11

Hinweis: Es konnen insbesondere bei Summenbildungen Rundungsdifferenzen aufireten.
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Aktionarsstruktur

Nomainvest S.A. 32,16%
CoDa Beteiligungs GmbH 30,21%
ELR Vermdgensverwaltungs- und Beteiligungsgesellschaft mbH 10,37%
Herr Peter Aloysius ABmann (Treuhander Belegschaft) 5,75%
Allerthal-Werke AG mind. 5,00%
Schumag-Stiftung 3,93%
Streubesitz max. 12,58%
Termine

Mai 2022 Halbjahresbericht 2021/22

Mai 2022 Ordentliche Hauptversammlung

Kontaktadresse

SCHUMAG AG

Nerscheider Weg 170
D-52076 Aachen

Email: info@schumag.de
Internet: www.schumag.de

Ansprechpartner Investor Relations:
Herr Marian Bogatzki

Tel:  +49 (0) 2408/ 12 - 320
Fax:  +49(0)2408/12-316

Email: ir@schumag.de
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Disclosures

Die Einstufung von Aktien beruht auf der Erwartung des/der Analysten hinsichtlich der Wertentwicklung der Aktie wahrend der fol-
genden zwolf Monate. Dabei bedeutet die Einstufung ,Kaufen® eine erwartete Wertsteigerung von mindestens 15%. ,Halten” bedeu-
tet eine Wertsteigerung zwischen 0% und 15%. ,Verkaufen“ bedeutet, dass die erwartete Wertentwicklung negativ ist. Sofern nicht
anders angegeben, beruhen genannte Kursziele auf einer Discounted-Cashflow-Bewertung und/oder auf einem Vergleich der Be-
wertungskennzahlen von Unternehmen, die nach Ansicht des/der jeweilige(n) Analyst(en) vergleichbar sind. Das Ergebnis dieser
fundamentalen Bewertung wird durch den/die Analysten unter Beriicksichtigung des Bdérsenklimas angepasst.

Ubersicht iiber unsere Empfehlungen fiir die Aktie in den vergangenen 24 Monaten:

Verdéffentlichungsdatum Kurs bei Empfehlung Empfehlung Kursziel
18.06.2021 1,70 € Kaufen 2,00 €
09.03.2021 1,52 € Halten 1,50 €
07.09.2020 1,20 € Kaufen 1,50 €

Die Verteilung der Empfehlungen unseres Anlageuniversums sieht aktuell wie folgt aus (Stand 31.12.2021):

Empfehlung Basis: alle analysierten Firmen Firmen mit Kundenbeziehungen
Kaufen 58,6% 75,0%
Halten 32,8% 25,0%
Verkaufen 8,6% 0,0%

Mogliche Interessenkonflikte bei in diesem Research-Report genannten Gesellschaften:
Firma Disclosure
SCHUMAG AG 1,5,7

1. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Research-Berichte im Auftrag der
Gesellschaft erstellt.

2.GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Beratungsleistungen fir die
Gesellschaft erbracht.

3. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren an der Umplatzierung von Aktien der
Gesellschaft mitgewirkt.

4. Die GSC Holding AG als Mutter von GSC Research halt unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate.

5. Der Verfasser oder andere Mitarbeiter von GSC Research halten unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate
(Gegenwert >500 Euro).

6. Die Gesellschaft und/oder Organe und/oder maRgebliche Aktionare dieser Gesellschaft sind an der GSC Holding AG als Mutter von
GSC Research unmittelbar beteiligt.

7.Nach Kenntnis von GSC Research halten Investoren, die mit 2,5% oder mehr an der GSC Holding AG als Mutter von GSC
Research beteiligt sind (siehe www.gsc-ag.de), unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate.

Haftungserklarung

Die in dieser Studie enthaltenen Informationen stammen aus 6ffentlichen Informationsquellen, die die GSC Research GmbH fiir ver-
trauenswiurdig und verlasslich halten. Fir deren Korrektheit und Vollstadndigkeit sowie mdgliche andere Fehler jeglicher Art kann je-
doch keinerlei Haftung Gbernommen werden. Fir die Richtigkeit von zur Erstellung der Studie seitens der Gesellschaft eventuell zur
Verfligung gestellten Unterlagen und erteilten Auskinfte ist diese selbst verantwortlich. Alle MeinungsaufRerungen spiegeln die ak-
tuelle und subjektive Einschatzung des/der Analysten wider und kénnen ohne vorherige Ankindigung jederzeit gedndert werden.

Diese Studie ist ausschlief3lich fir Anleger mit Geschéaftssitz in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Die Studie dient nur der
Information und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Aktien oder anderen Finanzinstrumenten dar. Jeder Anleger wird
hiermit aufgefordert, sich ausfiihrlich und weitergehend zu informieren und bei etwaigen Anlageentscheidungen eine qualifizierte Fach-
person zu Rate zu ziehen. Jedes Investment in Aktien oder andere Finanzinstrumente ist mit Risiken verbunden und kann schlimms-
tenfalls bis zum Totalverlust fiihren. Weder die GSC Research GmbH noch ihre verbundenen Unternehmen, gesetzlichen Vertreter
und Mitarbeiter haften fiir Verluste oder Schaden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang mit Inhalten dieser Studie stehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ihre Verbreitung in anderen
Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auRer-
halb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, missen sich selbst lber etwaige flr sie giltige Be-
schrankungen unterrichten und diese befolgen. Diese Studie darf ohne die vorherige schriftliche Genehmigung durch die GSC Re-
search GmbH weder vollstéandig noch teilweise nachgedruckt oder in irgendeiner Form gespeichert werden.

Fir die Erstellung dieser Studie ist die GSC Research GmbH, Tiergartenstr. 17, 40237 Disseldorf, verantwortlich.
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