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Guidance-Anpassung hach schwachem ersten Halbjahr

Kapsch hat am 27.10. vorldufige Zahlen fur das erste Halbjahr 2025/26 berichtet. Nach
dem enttéuschenden Auftaktquartal brachte auch das zweite Quartal keine Besserung,
sodass die Guidance nach unten korrigiert werden musste.

KTCG KPIs (in Mio. EUR) Q225/26p Q22425 yoy H125/26p H124/25
Umsatz 99,6 135,9 -26,7% rd. 200 274,8
EBIT -7 2,7 n.m. rd. 10 -0,7

Quelle: Unternehmen

Vorléufige Zahlen unter den Erwartungen: Mit rund 100 Mio. EUR (-26,7% yoy) lag der
Umsatz im zweiten Quartal ebenso wie das Ql (100,4 Mio. EUR) deutlich unter dem
Vorjahreswert. Ursdchlich war ein geringeres Neuauftragsvolumen aufgrund Iéngerer
Vergabezeiten und teilweise nicht gewonnenen Auftrdgen. Aufgrund des
hohen Fixkostenanteils mit entsprechender Skalierung spiegeln sich Anderungen im
Erlésniveau Uberproportional im Ergebnis wider. Das EBIT belief sich dadurch auf -11,7
Mio. EUR (Vj: 2,7 Mio. EUR) im zweiten Quartal. Auf Halbjahressicht erméglichte der
Sondererlés im Zusammenhang mit der deutschen Pkw-Maut von 23,4 Mio. EUR ein
positives operatives Ergebnis von rund 10 Mio. EUR.

Neuer Ausblick nach H1-Entwicklung: Die neue Guidance sieht einen Umsatz von rund
450 Mio. EUR (zuvor: 510 Mio. EUR) und ein EBIT von 25,0 Mio. EUR (zuvor: 45 Mio. EUR) vor.
Fur das zweite Halbjohr werden entsprechend Umsdtze von 250,0 Mio. EUR und ein
Ergebnis von 15,0 Mio. EUR erwartet. Die Umsdtze mussten sich dafur etwa auf dem
Vorjahresniveau (H2 24/25: 2555 Mio. EUR) befinden, was wir aufgrund der
entkonsolidierten bzw. beendeten Projekte in Belarus und Stdafrika (MONe: Volumen in
H2 24/25: 30,0 Mio. EUR) sowie des geringeren Niveaus der ersten beiden Quartale als
ambitioniert erachten. Unter Voraussetzung der Zielerreichung beim Umsatz halten wir
die EBIT-Guidance fur realistisch.

Prognosen angepasst: Im zweiten Quartal blieb die erwartete Verbesserung aus,
stattdessen bestdtigte sich das niedrige Umsatzniveau des Ql. Infolgedessen erwarten
wir fur das laufende Geschdftsjahr einen stdrkeren Umsatzrickgang als bisher
angenommen von -17,9% yoy auf 435,3 Mio. EUR, wobei wir weiterhin im Jahresverlauf
steigende Umsdtze prognostizieren. Flr die Folgejahren durften unter anderem
ausstehende Vergabeverfahren positive Impulse liefern, wobei wir auch hier mit dem
niedrigeren Ausgangsniveau geringere Erldse prognostizieren. In der Bottom Line sorgt
die Skalierung des Geschdftsmodells fur einen stérkeren Ruckgang, obwohl wir
geringere  Aufwendungen  bei  Material und  Personal durch  weniger
Errichtungsprojekte modellieren. Bei einem dauerhaft niedrigeren Umsatzniveau wdre
zudem auch eine weitergehende Personalreduktion zur Anpassung der Fixkosten
denkbar.

Fazit: Trotz eines enttduschenden ersten Halbjahres durfte die Kapsch TrafficCom
mittelfristig von der starken Positionierung in einem strukturell wachsenden Markt
profitieren. Wir bestdtigen somit das "Kaufen'-Rating bei einem reduzierten Kursziel von
9,00 EUR (zuvor: 11,00 EUR).

Geschéftsjahresende: 31.03. 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 538,8 530,3 435,3 480,4 514,2
Verdnderung yoy -2,6% -1,6% -17,9% 10,4% 7,0%
EBITDA 88,5 29,0 34, 29,2 38,2
EBIT 70,3 12,6 19,7 15,2 23,7
JahresUberschuss 23,2 -6,9 -1 0,1 6,3
Rohertragsmarge 571% 62,8% 63,0% 60,8% 61,0%
EBITDA-Marge 16,4% 5,5% 7,8% 6,1% 7,4%
EBIT-Marge 13,0% 2,4% 45% 3.2% 4,6%
Net Debt 130,3 125,7 19,0 129,6 132,3
Net Debt/EBITDA 15 4,3 3,5 4,4 35
ROCE 29,6% 5,8% 9,2% 71% 10,5%
EPS 1,72 -0,48 -0,08 0,01 0,44
FCF je Aktie 4,15 1,40 1,61 0,60 1m
Dividende 0,00 0,00 0,00 0,00 0,20
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,0%
EV/Umsatz 0,4 04 0,5 0,5 0,4
EV/EBITDA 2,5 7,7 6,5 7.6 5,8
EV/EBIT 32 17,8 n3 14,7 9,4
KGV 39 n.m. n.m. 668,0 15,2
KBV 11 11 1,1 11 1,0

Quelle: Unternehmen, Montega, Capital IQ Angaben in Mio. EUR, EPS in EUR Kurs: 6,68 EUR
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Unternehmenshintergrund

Kapsch TrafficCom AG ist ein weltweit fihrender Anbieter auf dem Markt fur intelligente
Verkehrssysteme. Der Konzern errichtet und betreibt Maut- und Verkehrsmanagement-
systeme und bietet dazu selbst erstellte Hardware-Komponenten und Software-
Plattformen an. Zu den Kunden z&hlen sowohl Regierungen und andere o6ffentliche
Akteure (B2G) als auch private Unternehmen (B2B).

sektor Elektrische Anlagen und Gerdte

Ticker KTCG

Mitarbeiter 3.041(31.03.)

Umsatz 530,3 Mio. EUR

EBIT 12,6 Mio. EUR

EBIT-Marge 2.5%

Geschdftsmodell Entwicklung, Herstellung, Implementierung und Betrieb von Soft-
und Hardware zur Mauterhebung und im Verkehrsmanagement

Standorte Osterreich (Hauptsitz: wien), Bulgarien, Deutschland, Frankreich,

Irland, Kroatien, Polen, Schweden, Spanien, Tschechien,
Vereinigtes Konigreich, Stdafrika, Kénigreich Saudi-Arabien,
Singapur, Vereinigte Arabische Emirate, Australien, Neuseeland,
Argentinien, Brasilien, Chile, Guatemala, Mexiko, Peru, Kanada,
Nordamerika

Kundenstruktur Internationaler Kundenstamm an staatlichen und privaten
Gesellschaften

Quelle: Unternehmen, Montega; Stand: Geschdftsjahr 2024/25

Wichtige Ereignisse in der Unternehmensgeschichte

Johann Kapsch grindet eine Werkstatte zur Fertigung von Telefonie- und
Morsegerdten in Wien-Neubau

Erstmalige Fertigung von Radio- Empfangsgerdten

Einstieg in den Markt der Mauterhebungs- und Verkehrsmanagementsysteme

Grundung der Kapsch TrafficCom AG als Tochtergesellschaft der Kapsch
Group

Bérsengang im Prime Market der Wiener Borse

Eintritt in den nordamerikanischen Mautmarkt durch den Erwerb der Mark IV
IVHS Inc.

Vorzeitige Kindigung der Vertrége zur Erhebung und Kontrolle der deutschen
PWK-Mautprojektes nach EuGH-Urteil

Operative Herausforderungen durch Lieferkettenengpdsse, Personalknappheit
und Schwierigkeiten bei der Software-Implementierung in mehreren Projekten

Einigung im Schiedsverfahren mit der Bundesrepublik Deutschland bringt
Sondertréige i.H.v. 79,2 Mio. EUR; voraussichtlich weitere Zahlung in 2025/26

Teil-Verkauf und Entkonsoldierung der Kapsch Telematic Services 1000, die
das Mautprojekt in Belarus mit einem Jahresumsatz von 39,3 Mio. EUR betreibt
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Mérkte und Produkte

Die Kapsch TrafficCom errichtet und betreibt Maut- und Verkehrsmanagementsysteme
und stellt daflr entsprechende Komponenten her, die sowohl bei den eigenen Projekten
verwendet als auch separat verkauft werden. Der GroBteil der Umsdtze wird im
MautSegment erwirtschaftet (Umsatzanteil 2024/25: 74,1%). Das Unternehmen tritt als
globaler Anbieter mit den Fokusmdérkten Europa, Nordamerika, Lateinamerika und
Ozeanien auf. Die EMEA-Region kommt hierbei auf einen Umsatzanteil von 48,5%,
Americas auf 47,0% und die APAC-Region auf 4,5%.

Historische Umsatzentwicklung nach Segmenten
(in Mio.EUR, in %)
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Quelle: Unternehmen, Montega
Maut:

Kapsch TrafficCom bietet umfassende Systeme zur vollelektronischen Mauterhebung
fur unterschiedliche Anwendungsfdlle. Dazu zdhlen barrierefreie Mautldésungen im
mehrspurigen  FlieRverkehr (Multi—Lone Free FIow), staddtische  Mautsysteme,
Mauterhebung auf Sonderfahrstreifen — etwa flr Fahrzeuge mit geringer Auslastung -
sowie groRflachige, distanzbasierte Mautkonzepte. Das Unternehmen unterstitzt dabei
samtliche gdéngige Technologien zur Fahrzeugidentifikation. Hierzu zé&hlen sowohl die
Kommunikation zwischen Fahrzeuggerdten (On-Board Units, OBUs) und strakenseitiger
Infrastruktur auf Basis von Funktechnologien wie RFID und DSRC, als auch videobasierte
Lésungen zur automatischen Kennzeichenerkennung sowie satellitengestutzte Systeme
mittels GNSS. Das Angebot von herkdmmlichen Mautstellen in einzelnen, ausgewdhlten
Mdrkten vervollstdndigt das Portfolio.

Das Produktportfolio umfasst unter anderem OBUs fur verschiedene Frequenzbereiche,
darunter 915 MHz (RFID, TDM) fur Anwendungen in Nordamerika sowie 58 GHz CEN
(DSRC) fur europdische Mdrkte. Fir interoperable Systeme, insbesondere im Rahmen
der Direktive des Europdischen Elektronischen Mautdienstes (EETS), stehen zudem
kombinierte GNSS/DSRC-Gerdte zur Verfugung. Ergénzend bietet Kapsch die
entsprechende straRenseitige Infrastruktur sowie kamerabasierte Erkennungssysteme
an.

Im Softwarebereich gehéren unter anderem die Deep Learning Versatile Platform
(DLVP) zur automatisierten Videoanalyse und Fahrzeugklassifizierung sowie die Geo
Location Platform (GLP) zur distanzbasierten Gebuhrenberechnung auf Basis von GNSS-
Daten zum Angebot. Ergdnzt wird das Portfolio durch eine Vielzahl an operativen und
kommerziellen Backoffice-Lédsungen zur Transaktionsverarbeitung, Kundenverwaltung
und Durchsetzung von Mautregelungen.

Verkehrsmanagement:

Im Segment Verkehrsmanagement bietet Kapsch TrafficCom modulare Hard- und
Softwarelésungen zur Steuerung und Optimierung von Verkehrsflissen in Sté&dten, auf
Autobahnen sowie in Tunneln, Briicken und auf wichtigen Verkehrsachsen. Ziel ist es, auf
Basis datengetriebener Analysen einen effizienteren, sichereren und nachhaltigeren
Verkehrsfluss zu erméglichen.

Zentrales Element ist die EcoTrafiX-Plattform, ein integriertes Verkehrs-
managementsystem, das Verkehrsdaten kartenbasiert visualisiert, automatisch Vorfdlle
erkennt und Prognosen zu zukunftigen Verkehrsbedingungen ermdglicht. Ergénzend
bietet Kapsch mit dem EcoTrafiX Controller eine Steuerungseinheit, die unter anderem
zur intelligenten Ansteuerung von Ampeln und variablen Verkehrszeichen dient.
Besonders die adaptive, kinftig auch in Echtzeit reagierende Ampelschaltung ist ein
zentrales Instrument der Verkehrssteuerung, um Verkehrsflisse zu harmonisieren,
Knotenpunkte zu entlasten und gezielt auf Stérungen oder Priorisierungen — etwa far
den offentlichen Verkehr — zu reagieren. Fur die Steuerung des Verkehrs in Tunneln und
auf Bricken kommt die DYNAC-Software zum Einsatz.
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Fur den Bereich vernetztes Fahren stellt Kapsch mit dem Connected Mobility Control
Center (CMCC) sowie entsprechenden On-Board Units und straBenseitiger Infrastruktur
Lésungen fur Cooperative Intelligent Transport Systems (C-ITS) bereit, wodurch die
V2X-Kommunikation zwischen Fahrzeugen und Infrastruktur ermdéglicht wird.

Die Deep Learning Versatile Platform (DLVP) kommt auch im Verkehrsmanagement
zum Einsatz und dient der Kl-basierten Analyse von Videodaten zur automatisierten
Erkennung und Klassifikation von Verkehrssituationen. DarUber hinaus unterstitzt die
Mobility Data Platform (MDP) die Auswertung und Integration externer Datenquellen,
insbesondere von Behérden, zur Ableitung verkehrsstrategischer Entscheidungen.

Kameras und Empfénger

Ausgewdhite Verkehrsmanagement-Produkte

Straflenseitige V2X-Einheit (RIS-9260) EcoTrafix-Software EcoTrafiX Controller

Wir verbinden Emittenten und Investoren

Quelle: Unternehmen, Montega

Management

Das Managementteam der Kapsch TrafficCom AG besteht aus drei FiUhrungskraften.

Georg Kapsch (CEO) ist seit Dezember 2000 Geschdaftsfuhrer
der KAPSCH-Group Beteiligungs GmbH und seit Dezember
2002 Vorstandsvorsitzender von Kapsch TrafficCom. Nach
seinem Studium der Betriebswirtschaft der
Wirtschaftsuniversitdt Wien startete er seine Karriere im
Konsumgutermarketing innerhalb der Kapsch Group, bevor er
in den Bereich des InvestitionsgUtermarketings wechselte. Er
engagierte sich zudem in verschiedenen Organisationen,
zuletzt als Prasident der Osterreichischen
Industriellenvereinigung von 2012 bis 2020.

Alfredo Escriba (CTO) ist seit Mai 2019 Chief Technology
Officer und Executive Board Member bei Kapsch TrafficCom. Er
startete im Mai 2016 als Executive Vice President des Urban
Traffic and Mobility Solution Centers und bringt Gber 20 Jahre
internationale Erfahrung im Intelligent Transportation Segment
ein. Sein akademischer Hintergrund umfasst einen Master in
Ingenieurwissenschaften von der Polytechnischen Universitét
Madrid, einen MBA sowie einen MS in Data Analytics.
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samuel Kapsch (C0O0) verantwortet seit dem 01. April 2025
unter anderem das Supply Chain Management, die
Produktion, die Regionen Lateinamerika und Asien-Pazifik
sowie das Marketing- und Kommunikations-Ressort von
Kapsch. Zuvor leitete er seit 2022 als Executive Vice President
die Region Lateinamerika mit Uber 500 Mitarbeitenden. Er
studierte Betriebswirtschaft in Madrid und Kalifornien und
erwarb in der Managementberatung wertvolle Erfahrungen im
Bereich digitaler Transformation.

Aktionérsstruktur

Die Kapsch TrafficCom AG wird seit dem 26. Juni 2007 im Prime Market der Wiener
Bdrse gehandelt. Das gezeichnete Kapital i.H.v. 14.300.000 EUR verteilt sich auf 14.300.000
Stackaktien, welche zu 63,3 % von der KAPSCH-Group Beteiligungs GmbH gehalten
werden. Die KAPSCH-Group Beteiligungs GmbH ist eine 100%ige Tochtergesellschaft der
DATAX HandelsgmbH, deren Anteile jeweils zu gleichen Teilen von zwei Privatstiftungen
gehalten werden. Die Begunstigten der beiden Stiftungen sind Georg und Elisabeth
Kapsch sowie deren Familienmitglieder. Die verbleibenden 36,7% der Aktien befinden
sich im Streubesitz.

Aktiondrsstruktur

Streubesitz
36,7%

KAPSCH-Group
Beteiligungs GmbH
63,3%

Quelle: Unternehmen
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DCF Modell
Angaben in Mio. EUR 2026e  2027e  2028e  2029e  2030e  203le 2032 Te’\';::‘:;
Umsatz 435,3 480,4 514,2 538,4 563,2 587,8 612,2 627,5
Verdnderung -17,9% 10,4% 7,0% 4,7% 4,6% 4,4% 4,2% 2,5%
EBIT 19,7 15,2 23,7 30,2 32,1 34,1 36,1 40,8
EBIT-Marge 4,5% 32% 4,6% 5,6% 5,7% 5,8% 5,9% 6,5%
NOPAT 14,8 n4 17,7 22,6 241 25,6 27,1 30,6
Abschreibungen 14,4 14,0 14,5 15,5 16,2 16,9 17,6 18,8
in % vom Umsatz 3,3% 2,9% 2,8% 2,9% 2,9% 2,9% 2,9% 3,0%
Liquiditdtsverdanderung
- Working Capital 7,5 -9,1 -6,9 -5,0 -5,1 -5,0 -5,0 =31
- Investitionen -15,6 -15,9 -16,5 -17,0 -17,8 -18,6 -19,4 -18,8
Investitionsquote 3,6% 3,3% 3.2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,2% 3,0%
Ubriges -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6
Free Cash Flow (wAacc-Modell) 18,6 1,3 9,4 16,3 16,7 19,3 20,8 27,5
WACC 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8% 10,8%
Present Value 18,4 12 7,6 1,9 11,0 1,4 11 150,2
Kumuliert 18,4 19,6 27,2 39,1 50,0 61,5 72,6 222,8
Wertermittlung (Mio. EUR) Annahmen: Umsatzwachstumsraten und Margenerwartungen
Kurzfristiges Umsatzwachstum 2026-2029 7,3%
Total.present VD @) L Mittelfristiges Umsatzwachstum 2026-2032 5,8%
TemeGI Value [50.2 Langfristiges Umsatzwachstum ab 2033 2,5%
Anteil vom Tpv-Wert 67% o
Verbindlichkeiten 1412 Kurzfristige EBIT-Marge 2026-2029 4,5%
— - Mittelfristige EBIT-Marge 2026-2032 5,0%
Liquide Mittel 47,8
Eigenkapitalwert 129,4 Langfristige EBIT-Marge ab 2033 6,5%
Sensitivitét Wert je Aktie (Eur) ewiges Wachstum
Aktienzahl (wio.) 14,30 WACC 1,25% 175% 2,00% 2,25% 2,75%
Wert je Aktie (EUR) 9,05 11,33% 7,39 7,85 8,11 8,37 8,95
+Upside [ -Downside 36% 11,08% 7,80 8,30 8,56 8,85 9,47
Aktienkurs (EUR) 6,68 10,83% 8,23 8,76 9,05 9,36 10,03
10,58% 8,68 9,26 9,57 9,90 10,62
Modellparameter 10,33% 9,17 9,78 10,12 10,47 1,25
Fremdkapitalquote 40,0% Sensitivitét Wert je Aktie (Eur) EBIT-Marge ab 2033e
Fremdkapitalzins 9,0% WACC 6,00% 6,25% 6,50% 6,75% 7,00%
Marktrendite 9,0% 1,33% 7,28 7,69 8,1 8,52 8,93
risikofreie Rendite 2,50% 11,08% 7,70 813 8,56 9,00 9,43
10,83% 8,15 8,60 9,05 9,50 9,95
Beta 1,70 10,58% 8,63 9,10 9,57 10,04 10,51
WACC 10,8% 10,33% 9,13 9,62 10,12 10,61 11,10
ewiges Wachstum 2,0% Quelle: Montega
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G&V (in Mio. EUR) Kapsch TrafficCom AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 553,4 538,8 530,3 435,3 480,4 514,2
Bestandsverdnderungen 2,0 1,3 14 0,0 0,0 0,0
Aktivierte Eigenleistungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gesamtleistung 555,4 540,2 531,7 435,3 480,4 514,2
Materialaufwand 2226 232,7 198,6 161,2 188,5 200,3
Rohertrag 332,8 307,4 333,1 2741 291,9 313,9
Personalaufwendungen 247,9 2424 250,6 222,0 221,9 231,5
Sonstige betriebliche Aufwendungen 76,2 732 90,5 80,0 69,2 74,0
Sonstige betriebliche Ertrége 20,1 81,3 314 49,6 19,7 21,1
EBITDA 271 88,5 29,0 34,1 29,2 38,2
Abschreibungen auf Sachanlagen 17,3 14,1 14,3 12,6 12,1 12,4
EBITA 9,7 74,5 14,7 21,5 17,2 25,8
Amortisation immaterielle Vermégensgegensténde 4,5 4,2 2,2 18 2,0 2,1
Impairment Charges und Amortisation Goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 5,2 70,3 12,6 19,7 15,2 23,7
Finanzergebnis -15,1 -334 -16,9 -20,6 -14,4 -13,9
Ergebnis der gewéhnlichen Geschdiftstcitigkeit -9,9 36,9 -4,3 -0,9 0,8 9,7
AuBerordentliches Ergebnis 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT -9,9 36,9 -4,3 -0,9 0,8 9,7
EE-Steuern 14,4 14,6 -1,2 -0,2 0,2 2,9
Jahresiiberschuss aus fortgef. Geschdiftstditigkeit -24,2 22,3 =31 -0,7 0,6 6,8
Ergebnis aus nicht fortgefuhrter Geschdaftstatigkeit (netto) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jahresiiberschuss vor Anteilen Dritter -24,2 22,3 =31 -0,7 0,6 6,8
Anteile Dritter 0,6 -0,9 38 0,4 0,5 0,5
Jahresiiberschuss -24,8 23,2 -6,9 -1,1 0,1 6,3

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

G&V (in % vom Umsatz) Kapsch TrafficCom AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Umsatz 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Bestandsverdnderungen 0,4% 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 100,4% 100,2% 100,3% 100,0% 100,0% 100,0%
Materialaufwand 40,2% 43,2% 37,5% 37,0% 39,2% 39,0%
Rohertrag 60,1% 57,1% 62,8% 63,0% 60,8% 61,0%
Personalaufwendungen 44,8% 45,0% 47,3% 51,0% 46,2% 45,0%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 13,8% 13,6% 171% 18,4% 14,4% 14,4%
Sonstige betriebliche Ertrége 3,6% 15,1% 5,9% 1,4% 4,1% 4,1%
EBITDA 4,9% 16,4% 5,5% 7,8% 6,1% 7,4%
Abschreibungen auf Sachanlagen 31% 2,6% 2,7% 2,9% 2,5% 2,4%
EBITA 1,8% 13,8% 2,8% 4,9% 3,6% 5,0%
Amortisation immaterielle Vermégensgegensténde 0,8% 0,8% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Impairment Charges und Amortisation Goodwill 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBIT 0,9% 13,0% 2,4% 4,5% 3,2% 4,6%
Finanzergebnis -2,7% -6,2% -3.2% -4,7% -3,0% -2,7%
Ergebnis der gewdhnlichen Geschdftstdtigkeit -1,8% 6,8% -0,8% -0,2% 0,2% 1,9%
Auferordentliches Ergebnis 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBT -1,8% 6,8% -0,8% -0,2% 0,2% 1,9%
EE-Steuern 2,6% 2,7% -0,2% -0,1% 0,0% 0,6%
Jahresiiberschuss aus fortgef. Geschdiftstétigkeit -4,4% 4,1% -0,6% -0,2% 0,1% 1,3%
Ergebnis aus nicht fortgefuhrter Geschdaftstatigkeit (netto) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahrestiiberschuss vor Anteilen Dritter -4,4% 4,1% -0,6% -0,2% 0,1% 1,3%
Anteile Dritter 0,1% -0,2% 0,7% 0,1% 0,1% 0,1%
Jahresiiberschuss -4,5% 4,3% -1,3% -0,3% 0,0% 1,2%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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KAPSCH TRAFFICCOM AG imontega

Bilanz (in Mio. EUR) Kapsch TrafficCom AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
AKTIVA

Immaterielle Vermégensgegenstdande 31,8 27,9 27,1 26,2 25,2 24,1
Sachanlagen 52,1 46,0 43,1 44,2 47,3 51,2
Finanzanlagen 41,0 7,7 22,1 22,1 22,1 22,1
Anlagevermégen 124,8 81,6 92,3 92,5 94,6 97,4
Vorréte 45,1 47,8 49,0 40,3 44,4 475
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 84,7 95,8 84,7 66,8 737 78,9
Liquide Mittel 45,2 334 47,8 29,5 8,1 22
Sonstige Vermdgensgegenstande 180,3 185,1 180,6 167,4 173,6 178,4
Umlaufvermégen 355,3 362,1 362,1 303,9 299,8 306,9
Bilanzsumme 480,1 443,7 454.,4 396,4 394,4 404,3
PASSIVA

Eigenkapital 56,3 90,1 89,0 87,9 88,1 94,4
Anteile Dritter -5,0 -6,7 2,0 2,4 2,9 3,4
Ruckstellungen 43,1 50,4 49,8 478 49,3 50,4
Zinstragende Verbindlichkeiten 233,4 140,7 150,6 127,7 15,4 m3
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 75,1 62,9 58,8 35,8 39,5 42,3
Sonstige Verbindlichkeiten 77,3 106,2 104,2 94,8 99,3 102,6
Verbindlichkeiten 428,8 360,3 363,4 306,1 303,5 306,6
Bilanzsumme 480,1 443,7 454,4 396,4 394,4 404,3

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

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

Immaterielle Vermégensgegensténde 6,6% 6,3% 6,0% 6,6% 6,4% 6,0%
Sachanlagen 10,9% 10,4% 9,5% 1,1% 12,0% 12,7%
Finanzanlagen 8,5% 1,7% 4,9% 5,6% 5,6% 5,5%
Anlagevermdgen 26,0% 18,4% 20,3% 23,3% 24,0% 24,1%
Vorrate 9,4% 10,8% 10,8% 10,2% 1,3% 1,7%
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 17,6% 21,6% 18,6% 16,9% 18,7% 19,5%
Liquide Mittel 9,4% 7,5% 10,5% 7,4% 2,0% 0,5%
Sonstige Vermdgensgegensténde 37,5% 41,7% 39,7% 42,2% 44,0% 44,1%
Umlaufvermégen 74,0% 81,6% 79,7% 76,7% 76,0% 75,9%
Bilanzsumme 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
PASSIVA

Eigenkapital 1n,7% 20,3% 19,6% 22,2% 22,3% 23,3%
Anteile Dritter -1,0% -1,5% 0,4% 0,6% 0,7% 0,8%
Ruckstellungen 9,0% 1,4% 11,0% 12,1% 12,5% 12,5%
Zinstragende Verbindlichkeiten 48,6% 31,7% 33,2% 32,2% 29,3% 27,5%
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 15,6% 14,2% 12,9% 9,0% 10,0% 10,5%
Sonstige Verbindlichkeiten 16,1% 23,9% 22,9% 23,9% 25,2% 25,4%
Verbindlichkeiten 89,3% 81,2% 80,0% 77,2% 76,9% 75,8%
Bilanzsumme 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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KAPSCH TRAFFICCOM AG imontega

Kapitalflussrechnung (in Mio. EUR) Kapsch TrafficCom AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
JahresUberschuss/ -fehlbetrag -24,2 22,3 =31 -0,7 0,6 6,8
Abschreibung Anlagevermdégen 17,3 14,1 14,3 12,6 12,1 12,4
Amortisation immaterielle Vermdgensgegenstdnde 4,5 4,2 2,2 18 2,0 2,1
Verdnderung langfristige Ruckstellungen -3,8 0,9 -0,2 -2,0 14 10
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrdge/Aufwendungen 9,2 23,9 -84 9,7 8,2 7,4
Cash Flow 2,9 65,3 4,8 21,4 24,3 29,8
Verdnderung Working Capital -0,2 -34 16,3 75 -9/ -6,9
Cash Flow aus operativer Tatigkeit 2,7 61,9 27,7 28,9 15,1 22,9
CAPEX -4,2 -6,0 -77 -5,9 -6,5 -7,0
Sonstiges 4,0 49,8 13 0,0 0,0 0,0
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -0,2 43,8 -6,5 -5,9 -6,5 -7,0
Dividendenzahlung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verd&nderung Finanzverbindlichkeiten -4,3 -89,0 53 =317 -21,9 -14,5
Sonstiges -8,8 -22,6 -11,8 -9,7 -8, =78
Cash Flow aus Finanzierungstditigkeit -13,1 -111,6 -6,5 -41,3 -30,0 -21,8
Effekte aus Wechselkurséinderungen -39 -5,9 -0,3 0,0 0,0 0,0
Verdnderung liquide Mittel -10,6 -5,9 14,7 -18,3 -21,4 -5,9
Endbestand liquide Mittel 45,2 33,4 47,8 29,5 8,1 2,2

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

Kennzahlen Kapsch TrafficCom AG 2023 2024 2025 2026e 2027e 2028e
Ertragsmargen

Rohertragsmarge (%) 60,1% 57,1% 62,8% 63,0% 60,8% 61,0%
EBITDA-Marge (%) 4,9% 16,4% 5,5% 7,8% 6,1% 7,4%
EBIT-Marge (%) 0,9% 13,0% 2,4% 4,5% 3.2% 4,6%
EBT-Marge (%) -1,8% 6,8% -0,8% -0,2% 0,2% 1,9%
Netto-Umsatzrendite (%) -4,4% 41% -0,6% -0,2% 0,1% 1,3%
Kapitalverzinsung

ROCE (%) 2,0% 29,6% 5,8% 9,2% 7% 10,5%
ROE (%) -31,8% 45,2% -8,2% -1,2% 0,2% 6,9%
ROA (%) -5,2% 5,2% -15% -0,3% 0,0% 1,6%
Solvenz

Net Debt zum Jahresende (Mio. Euro) 210,3 130,3 125,7 19,0 129,6 132,3
Net Debt / EBITDA 7,8 1,5 43 35 4,4 35
Net Gearing (Net Debt/EK) 4,1 1,6 14 1,3 14 14
Kapitalfluss

Free Cash Flow (Mio. EUR) -15 55,9 20,0 23,0 8,6 15,9
Capex [ Umsatz (%) 1% -8% 1% 1% 1% 1%
Working Capitall | Umsatz (%) 20% 21% 20% 21% 19% 20%
Bewertung

EV/Umsatz 0,4 0,4 0,4 0,5 0,5 0,4
EV/EBITDA 8,2 2,5 77 6,5 7,6 5,8
EV/EBIT 42,5 3,2 17,8 1,3 14,7 94
EV/FCF - 4,0 1,2 9,7 25,9 14,1
KGV - 39 - = 668,0 15,2
KBV 17 11 11 11 11 10
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,0%

Quelle: Unternehmen (berichtete Daten), Montega (Prognosen)
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KAPSCH TRAFFICCOM AG

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 gemdf MiFID Il (Stand: 29.10.2025):

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 zuverl@ssig 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 zwolf 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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KAPSCH TRAFFICCOM AG imontega

Offenlegung

Montega hat verschiedene MaRnahmen getroffen, um Interessenskonflikte zu vermeiden. Dazu gehért, dass es sédmtlichen 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 zugénglich gemacht.

(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 far
Investment-Banking-Leistungen oder beabsichtigen, sich um solche Vergitungen 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 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, far welche die Montega AG eine
Vergutung vom Emittenten erhadilt.

Unternehmen offenlegung (Stand: 29.10.2025)
Kapsch TrafficCom AG 1,8 9
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KAPSCH TRAFFICCOM AG

Kurs- und Empfehlungs-Historie

imontega

Empfehlung Datum Kurs (EUR) Kursziel (EUR) Potenzial
Kaufen (Erststudie) 08.07.2025 7,00 11,00 +57%
Kaufen 25.08.2025 7,26 11,00 +52%
Kaufen 29.10.2025 6,68 9,00 +35%
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