Datum 11.05.2022
Empfehlung:

Kaufen/buy (Kaufen/buy)
PT: € 8,70 (alt: € 8,40)

SINGULUS TECHNOLOGIES AG

Branche: Spez. Maschinenbau
Segment: Prime Standard
ISIN: DE000A1681X5
Reuters: SNGG.DE
Kurs (10.05.2022): €3,12
Marktkapitalisierung (in Mio. €) €27,76
EV (in Mio. €) € 181,67
@-Volumen in T€ (100 Tage) 38,46
52W Hoch € 6,14
52W Tief €3,07
Finanzkalender

FY 2020 23.05.2022
Q1/22 Report 23.05.2022
FY 2021 28.06.2022
Aktiondrsstruktur

Streubesitz 66,9%
TSTG Comp.(CNBM) 16,8%
Universal-Investm.-Ges. 10,2%
Clemens Jakopitsch 6,2%
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INGULUS TECHNOLOGIES AG
Kunden vertrauen auf ,SILEXIII“~- bedeutende Anzahlung fir
Grof3auftrag aus Europa - Kredit- und Testatvergabe miissen folgen

Nach Einschiatzung der Unternehmensberatung McKinsey gewinnt die
Energiewende an Tempo. Bereits heute seien 61 % der neu installierten EE-
Kapazitaten preiswerter als die fossilen Alternativen.

Die Energiewende duldet keinen Aufschub, das zeigt auch der Russland-
Ukraine-Krieg. Zusatzliche Produktionskapazitéten fiir Solarzellen- und Module
miissen schnell - und zwar in der EU - aufgebaut werden. Von einem grofden
europaischen Energieversorger erhielt jetzt SINGULUS bereits auf Basis der
vorvertraglichen Vereinbarung die Anzahlung (w.E. ca. € 4-5 Mio.), um die
Lieferung von Produktionsanlagen fiir Heterojunction (HJT) Solarzellen
(Gesamtvolumen u.E. zwischen € 15-25 Mio.) zligig zu realisieren. Die Liefer-
kette sei weiterhin im Wesentlichen im Griff. Deutlich wird, die strategische
Neuausrichtung tragt zunehmend Friichte. Seit einer Reihe von Quartalen
kommen mehr und mehr Bestellungen aus Europa, aber auch aus den USA
(juingst DECOLINE II-Wiederhol-Order). Der Auftragsbestand sei wohl auf
hohem Niveau, was sich sicherlich in den 22er Umsitzen widerspiegeln diirfte.

Schitzungen und Zielkurs heben wir also an; die operativen Haupt-
Risikofaktoren sehen wir weiterhin in der Liefer- und Logistikkette - Kaufen

v’ Was noch aussteht ist die Sanierung der Bilanzstruktur, bzw. die
Refinanzierung. Eine Kapitalerhdhung ist grundsitzlich weiterhin
zielfiihrend; dazu waren entsprechende HV-Beschliisse notig.

v Der Finanzkalender sieht fiir den 23.05.22 die Veroffentlichung der Q1/22-
Berichts und auch die Publizierung des Jahresfinanzberichtes fiir das
FY 2020 vor. Fiir den 28.06.22 ist der ausstehende Abschluss fiir das
FY 2021 angekiindigt.

v" Bedingung fiir diesen Fahrplan ist u.E. die Erteilung des WP-Testats;
das wir in den kommenden Wochen erwarten, wenn die erforderliche
Fortfithrungsprognose durch Auftragseingdnge (s.0.) und eine hinreichende
Finanzierung der kommenden zwei Wirtschaftsjahre dem WP belegt wird.

v Die Refinanzierung des Darlehens in Hohe von € 4,0 Mio. war bereits im
Dez. 21 unterzeichnet worden. Dem Vernehmen nach wird an der
Bereitstellung einer zusatzlichen, unbesicherten Betriebsmittelkreditlinie
in Hohe von bis zu € 10,0 Mio. - trotz nicht unerheblicher Hindernisse
(diverse Lockdowns in China) - intensiv gearbeitet.

v Erstmals seit neun Quartalen war in Q3/21 ein positives EBIT erzielt
worden (Q3/21-EPS: €-0,04; Q3/20: €-0,72), denn Corona-gedriickte
OPEX trafen auf ein Bruttoergebnis von € 6,1 Mio., das einer Marge von
31,3 % vom Q3/21-Umsatz in Hohe von € 19,5 Mio. entspricht. Die frei
verfliigbare Liquiditat per 30.09.21: € 13,3 Mio. (30.06.21: € 14,3 Mio.).

v" Book-to-bill-Ratio (30.09.21: 161 %) deutet auf kraftiges Wachstum hin.

Ausblick: Die Marktaussichten sind sehr gut. Die eingeleitete Produktdiversi-
fizierung senkt das Risiko. Die schwache Kapitalstruktur wird verbessert.

Kennzahleniibersicht - SINGULUS TECHNOLOGIES AG

in Mio. EUR Umsatz EBITDA EBIT EPS EV/Umsatz KGV
2018 127,5 9,1 6,8 0,1 1,88 211,3
2019 79,4 -4,0 -8,2 -1,3 2,00 -8,6
2020 prelim 30,1 -31,6 -35,6 -3,4 5,00 253
2021e 62,7 -6,6 -11,1 -1,4 2,90 -5,7
2022e 104,1 6,8 1,5 0,1 1,75 37,7

2023e 119,7 13,2 8,6 0,7 1,52 4,6
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DISCLAIMER

MiIFID II-Hinweis: Diese Studie wurde ausschliefllich auf Grundlage einer vertraglichen
Vereinbarung im Auftrag des Emittenten erstellt und von diesem vergiitet. Die Studie
wurde gleichzeitig allen Interessenten offentlich zugidnglich gemacht. Der Erhalt dieser
Studie gilt somit als zuléssiger geringfiigiger nichtmonetirer Vorteil im Sinne des § 64 Abs.
7 Satz 2 Nr. 1 und 2 des WpHG.

A. Angaben gemiafd § 85 WpHG und EU-Verordnung Nr. 596/2014 (MAR) sowie der
Delegierten Verordnung (EU) Nr. 958/2016 und der Delegierten Verordnung (EU) Nr.
565/2017

I. Angaben liber Ersteller, verantwortliches Unternehmen, Aufsichtsbehorde:

Fiir die Erstellung verantwortliches Unternehmen: EQUIL.TS GmbH; Am Schieferstein 3 - 60435
Frankfurt/M

Ersteller der vorliegenden Finanzanalyse: Thomas Schiefdle, Analyst und Daniel
Grofdjohann, Analyst.

Die EQULTS GmbH unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Hinweis iiber vorausgegangene Veroffentlichungen iiber den Emittenten mind. in den
letzten zwo61f Monaten:

Unternehmen Analysten Datum Empfehlung Kursziel
SINGULUS TECHNOLOGIES AG T. Schiessle /D. Grofdjohann 18.03.2021 Kaufen € 8,90
SINGULUS TECHNOLOGIES AG T. Schiessle /D. Grofdjohann 17.05.2021 Kaufen € 9,30
SINGULUS TECHNOLOGIES AG T. Schiessle /D. Grofdjohann 11.10.2021 - € -

SINGULUS TECHNOLOGIES AG T. Schiessle /D. Grofdjohann 10.12.2021 Kaufen € 8,40
SINGULUS TECHNOLOGIES AG T. Schiessle /D. Grofdjohann 11.05.2022 Kaufen € 8,70

[1. Zuséatzliche Angaben:
1. Informationsquellen:

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind
Veroffentlichungen in in- und ausldndischen Medien wie Informationsdiensten (z.B. Refinitiv,
VWD, Bloomberg, DPA-AFX wu.a.), Wirtschaftspresse (z.B. Borsenzeitung, Handelsblatt,
Frankfurter Allgemeine Zeitung, Financial Times u.a.), Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen der analysierten Emittenten.

Des Weiteren wurden zur Erstellung der Unternehmensstudie Gesprache mit dem
Management gefiithrt. Die Analyse wurde vor Veroéffentlichung dem Emittenten zugdnglich
gemacht, es wurden anschlieRend keine inhaltlichen Anderungen vorgenommen.
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2. Zusammenfassung der bei Erstellung genutzten Bewertungsgrundlagen und -Methoden:

Die EQULTS GmbH verwendet ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Die Ratings
beziehen sich auf einen Zeithorizont von bis zu 12 Monaten.

KAUFEN: Die erwartete Kursentwicklung der Aktie betragt mindestens +15%.
HALTEN: Die erwartete Kursentwicklung liegt zwischen -15% und +15%.
VERKAUFEN: Die erwartete Kursentwicklung betragt mehr als -15%.

Im Rahmen der Bewertung von Unternehmen werden die folgenden Bewertungsmethoden
verwendet: Multiplikatoren-Modelle (Kurs/Gewinn, Kurs/Cashflow, Kurs/Buchwert, EV/Umsatz,
EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), historische Bewertungsansatze, Diskontierungsmodelle (DCF,
DDM), Break-up-Value-Ansitze oder Substanz- oder Portfolio-Bewertungsansiatze und Peer-
Group-Vergleiche.

In der Peer-Group-Analyse werden an der Borse notierte Emittenten durch den Vergleich von
historischen und auch von Dritten geschiatzten Verhaltniskennzahlen (z.B. Kurs-/Gewinn-
Verhaltnis, Kurs-/Buchwert-Verhéltnis, Enterprise Value/Umsatz, Enterprise Value/EBITDA,
Enterprise Value/EBIT; ferner Produkt- und/oder Entwicklungs-Portfolio-gestiitzte Kennzahlen)
bewertet.

Alle hieraus abgeleiteten Bewertungen, Stellungnahmen oder Erklarungen sind diejenigen des
Verfassers des Dokuments und stimmen nicht notwendigerweise mit denen der Emittentin oder
dritter Parteien tberein.

Die Vergleichbarkeit der Verhaltniskennzahlen wird in erster Linie durch die Geschaftstatigkeit,
die Vergleichbarkeit des Geschaftsmodells und die wirtschaftlichen Aussichten bestimmt.

Kriterium fiir die Aufnahme oder Streichung eines Emittenten in die Peer-Group-Analyse ist
primdr die fundamental6konomische Vergleichbarkeit, ergdnzt um kapitalmarktorientierte
Kriterien (z.B. Unternehmensgrofde, Marktkapitalisierung etc.). Hierbei liegt es allein im Ermessen
der EQULTS GmbH, jederzeit die Aufnahme oder Streichung von Emittenten auf der Peer-Group-
Liste vorzunehmen. Fiir die auf der Peer-Group-Liste aufgefiihrten Emittenten wird, wenn von der
EQULTS GmbH als sinnvoll betrachtet, ein qualifizierter Kurzkommentar oder eine Studie
verfasst.

Filir welche Emittenten solche Verdffentlichungen vorgenommen werden, liegt allein im Ermessen
der EQULTS GmbH. Zur Einhaltung der Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes kann es
jederzeit vorkommen, dass fiir einzelne auf der Peer-Group-Liste aufgefiihrte Emittenten die
Veroffentlichung von Finanzanalysen ohne Vorankiindigung gesperrt wird.

Das aus dieser Methodik resultierende Urteil spiegelt die aktuelle Erwartung wider und kann sich
in Anhangigkeit von unternehmensindividuellen, volkswirtschaftlichen, gesellschaftlichen oder
kapitalmarktbezogenen Anderungen jederzeit dndern.

Die Bewertungsmodelle sind von volkswirtschaftlichen Groflen wie Zinsen, Wahrungen,
Rohstoffen und von konjunkturellen Annahmen abhdngig. Dariliber hinaus beeinflussen
Marktstimmungen die Bewertungen von Unternehmen. Zudem basieren die Ansitze auf
Erwartungen, die sich je nach industriespezifischen Entwicklungen schnell und ohne Vorwarnung
andern konnen.
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Zu den Risiken gehoren unvorhergesehene Anderungen im Hinblick auf den Wettbewerbsdruck
oder bei der Nachfrage nach den Produkten eines Emittenten. Solche Nachfrageschwankungen
kénnen sich durch Veranderungen technologischer Art, der gesamtkonjunkturellen Aktivitat oder
in einigen Fillen durch Anderungen bei gesellschaftlichen Wertevorstellungen ergeben. Ferner
haben in bestimmten Branchen die Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten der Emittenten sehr
hohen Stellenwert (z.B. in der Pharma- und Biotech-Branche). Anderungen in diesem
Aktivitatsfeld konnen unangekiindigt und mit hoher Sensitivitat auf die Unternehmensbewertung
auftreten.

Verdnderungen beim Steuerrecht, beim Wechselkurs und, in bestimmten Branchen, auch bei
Regulierungen konnen sich ebenfalls auf Bewertungen auswirken. Diese Erorterung von
Bewertungsmethoden und Risikofaktoren erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit.

Somit konnen sich auch die aus den Modellen abgeleiteten Ergebnisse der Bewertung und
Kursziele entsprechend dndern. Die Ergebnisse der Bewertung beziehen sich grundsatzlich auf
einen Zeitraum von 12 Monaten. Sie sind jedoch ebenfalls den Marktbedingungen unterworfen
und stellen eine Momentaufnahme dar. Sie kénnen schneller oder langsamer erreicht werden
oder aber nach oben oder unten revidiert werden.

3. Datum der Erstveroéffentlichung der Finanzanalyse:
(11.05.2022 - 09.30 Uhr MEZ)

4. Datum und Uhrzeit der darin angegebenen Preise von Finanzinstrumenten:
(Schlusskurse (XETRA) vom 10.05.2022)

5. Aktualisierungen:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse zu einem festen Zeitpunkt ist
aktuell terminlich noch nicht festgelegt. EQULTS GmbH behilt sich vor, eine Aktualisierung der
Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

[II. Angaben iiber mdégliche Interessenkonflikte durch Verwendung der folgenden
Zahlenhinweise:

1. Der Verfasser halt eine Beteiligung in Hohe von mehr als 5 % des Grundkapitals,

2. Der Verfasser war in den letzten zwolf Monaten an der Fiithrung eines Konsortiums
beteiligt, das Finanzinstrumente des Emittenten 6ffentlich herausgab,

3. Der Verfasser erstellt Kauf- / Verkaufsgeschéfte iiber die analysierten Inhalte,
4, Es bestehen personelle Verflechtungen zwischen dem Verfasser und dem Emittenten,
5. Der Verfasser gehort zu einem Kontrollorgan des Emittenten oder iibt in anderer Weise

eine entsprechende Kontrollfunktion aus,

6. Der Verfasser hat die Analyse auf Basis einer Vereinbarung (vergiiteter Auftrag) erstellt,
7. Der Verfasser erhalt Zahlungen von dem Emittenten,
8. Der Verfasser hat in den letzten zwo6lf Monaten eine Vereinbarung tiber Dienstleistungen

im Zusammenhang mit Investmentbanking geschlossen, eine Leistung oder ein entsprechendes
Leistungsversprechen aus einer solchen Vereinbarung erhalten

Bei der vorliegenden Finanzanalyse trifft Interessenskonflikt 7. zu.
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B. Allgemeine Angaben/Haftungsregelung:
Dieses Dokument wurde von der EQUL.TS GmbH ausschliefdlich zu Informationszwecken erstellt.

Dieses Dokument ist ausschlieflich fir die Veroffentlichung auf der Homepage des relevanten
Unternehmens und fiir den Gebrauch durch nationale institutionelle Anleger bestimmt. Diese
Veroffentlichung wurde unter Beachtung der deutschen Kapitalmarktvorschriften erstellt und ist
daher ausschliefilich fiir Kapitalmarktteilnehmer in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt;
auslandische Kapitalmarktregelungen wurden nicht berticksichtigt und finden keine Anwendung.
Dieses Dokument darf im Ausland nur in Einklang mit den dort geltenden Rechtsvorschriften
verteilt werden. Personen, die in den Besitz dieser Information und Materialien gelangen, haben
sich iiber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen. Weder das
Dokument noch eine Kopie davon darfin die Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Japan oder
in deren Territorien oder Besitzungen gebracht, lbertragen oder verteilt werden. Die
Vervielfaltigung, Weitergabe und Weiterverbreitung ist nur mit schriftlicher Zustimmung der
EQUILTS GmbH zulassig.

Dieses Dokument stellt weder eine Empfehlung noch ein Angebot oder eine Bewerbung eines
Angebotes fiir den Kauf, den Verkauf oder die Zeichnung irgendeines Wertpapiers oder einer
Anlage dar. Es dient keinesfalls der Anlageberatung.

Dieses von EQUILTS GmbH erstellte Dokument beruht auf Informationen aus Quellen (6ffentlich
zuganglichen Informationen und Steuersdtzen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung, die sich
jedoch verandern konnen), die nach Auffassung von EQULTS GmbH verlasslich, jedoch tatsdchlich
einer unabhdngigen Verifizierung nicht zugéanglich sind. Trotz sorgfaltiger Priifung kann EQUILTS
GmbH keine Garantie, Zusicherung oder Gewahrleistung fiir die Vollstandigkeit und Richtigkeit
abgeben; eine Verantwortlichkeit und Haftung ist folglich insoweit ausgeschlossen, sofern seitens
EQULTS GmbH kein Vorsatz oder grobe Fahrladssigkeit vorliegt. Alle Meinungsaussagen spiegeln
die aktuelle Einschatzung der Ersteller wider. Alle Statements und Meinungen sind ausschliefilich
solche von EQULTS GmbH und kénnen ohne Vorankiindigung gedndert werden. Etwaige
irrtumsbedingte Fehler des Dokuments kdnnen von EQULTS GmbH berichtigt werden, ohne dass
EQULTS GmbH fiir Schdden aus diesen Fehlern zur Verantwortung gezogen werden konnte. Es
wird keine Haftung fiir Verluste oder Schiden irgendwelcher Art iibernommen, die im
Zusammenhang mit dem Inhalt dieses Produktes oder deren Befolgung stehen. Ferner bilden
weder diese Ver6ffentlichung noch in ihren enthaltenen Informationen die Grundlage fiir einen
Vertrag oder eine Verpflichtung jedweder Art.

Mit der Entgegennahme dieses Dokuments erkliren Sie sich einverstanden, dass die
vorstehenden Regelungen fiir Sie bindend sind.

Copyright:

Das Urheberrecht fiir alle Beitrdage liegt bei der EQUILTS GmbH. Alle Rechte vorbehalten.
Nachdruck, Aufnahme in Online-Dienste, Internet und Vervielfaltigungen auf Datentriagern nur
mit vorheriger schriftlicher Genehmigung.

Stand: Tag der Veroffentlichung des Produktes

EQUITS GmbH Zustandige Aufsichtsbehorde:
Am Schieferstein 3 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
D-60435 Frankfurt am Main Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn

und

Marie-Curie-Strafde 24-28, D-60439 Frankfurt/M.

Seite | 5 EQULTS GmbH www.equits.com



