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Kurzportrait

Die GESCO-Gruppe ist ein Verbund mittelstédndischer deutscher Unternehmen
der Investitionsguterindustrie mit Markt- und Technologiefiihrern. Die Industrie-
gruppe umfasst einschlieRlich der im April 2026 aus der Doerrenberg ausge-
gliederten CASTEON zwolf selbststandige Unternehmen sowie diverse interna-
tionale Enkelgesellschaften in den drei operativen Segmenten Materials Refi-
nement & Distribution, Health Care & Life Science sowie Industrial Assets &
Infrastructure unter dem Dach der GESCO SE als aktiv begleitender Partner.
Die Beteiligungen werden in der Regel zu 100 Prozent und auf lange Sicht,
haufig im Rahmen von Nachfolgeregelungen, erworben und weiterentwickelt.

GESCO erweitert Portfolio um internationalen Nischenplayer

Bekanntlich bildet neben der Weiterentwicklung des bestehenden Beteili-
gungsportfolios auch der Zukauf attraktiver Unternehmen einen festen Bau-
stein der Wachstumsstrategie der GESCO SE. Nachdem die Wuppertaler in
diesem Rahmen zuletzt Mitte 2025 die dem Segment Industrial Assets & In-
frastructure zugeordnete Eckart GmbH Gbernommen hatten, konnten sie nun
eine weitere Akquisition vermelden:

Mit Wirkung zum 1. Oktober 2026 wurde erneut das Segment Industrial As-
sets & Infrastructure durch die vollstandige Ubernahme der ARKU Maschi-
nenbau GmbH gestarkt. Bei dem in seinen Wurzeln auf das Jahr 1928 zu-
rickgehenden mittelstandischen Unternehmen handelt es sich um einen
weltweiten Markt- und Technologiefiihrer fir Richt- und Entgratmaschinen
sowie Bandanlagen flir die industrielle Blechbearbeitung. Dabei ist ARKU
international mit 189 Beschaftigten neben dem Sitz in Baden-Baden und dem
nahegelegenen Blhl auch mit Tochtergesellschaften und Standorten in den
USA und China prasent. Darliber hinaus bestehen zahlreiche Vertriebspart-
nerschaften in Europa, Nord- und Siidamerika, Asien und Ozeanien.

Laut Konzernabschluss erwirtschaftete die ARKU-Gruppe in dem durch weiter
nachlassende Investitionstatigkeiten und die Zollthematik mit den USA ge-
pragten Geschéftsjahr 2025 bei Auftragseingangen von 45,5 (Vj. 32,2) Mio.
Euro einen Umsatz von 61,7 (75,6) Mio. Euro. Hiervon entfielen knapp 30
Prozent auf Deutschland, gut 25 Prozent auf die restliche EU sowie fast 45
Prozent auf andere internationalen Markte. Infolge positiver Effekte beim Ma-
terialaufwand aus glnstigeren Einkaufspreise und angearbeiteten Auftragen
aus den Vorjahren bewegten sich die EBIT-Marge mit 8,9 (8,5) Prozent und
der Uberschuss mit 4,0 (4,6) Mio. Euro deutlich Uber den Werten aus 2023
und 2024, die sich bei der EBIT-Marge auf 5,2 bis 5,3 Prozent und beim Ge-
winn auf 2,2 bis 2,4 Mio. Euro beliefen.

Mit einer Netto-Cash-Position von 1,2 Mio. Euro und einer Eigenkapitalquote
von 81,7 Prozent stellten sich die Bilanzverhaltnisse zum Jahresultimo 2025
aullerst komfortabel dar. Flr das laufende Geschéftsjahr wird ein Umsatzvo-
lumen oberhalb von 50 Mio. Euro erwartet.

Als innovationsstarker, international prasenter Nischenplayer mit hoher tech-
nologischer Kompetenz und einer starken Marktposition passt ARKU unseres
Erachtens sehr gut in das GESCO-Portfolio. Gemeinsam mit dem bisherigen
Management, das an Bord bleibt, wollen die Wuppertaler die im Rahmen einer
Nachfolgeregelung tibernommene Gesellschaft innerhalb der GESCO-Gruppe
nachhaltig weiterentwickeln und sowohl national als auch international zusatz-
liche Wachstumspotenziale erschlieen.
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Infolge der Erstkonsolidierung der ARKU zum 1. Oktober 2026 geht der
GESCO-Vorstand nun fur das laufende Geschéftsjahr von zuséatzlichen Erl6-
sen in Héhe von 10 bis 13 Mio. Euro aus. Ein wesentlicher Ergebniseffekt wird
indes aufgrund der transaktionsbedingten Kosten und Einmaleffekte in diesem
Jahr noch nicht erwartet. Vor diesem Hintergrund hat GESCO die Unterneh-
mensprognose beim Konzernumsatz von 515 bis 530 Mio. Euro auf 525 bis
543 Mio. Euro angehoben, beim Nettoergebnis aber unverandert bei 15 bis 20
Mio. Euro belassen.

Umsatz-Guidance akquisitionsbedingt erhoht

GSC-Schitzungen heraufgesetzt

Auf Grundlage der aktuellen Guidance, der Konzernabschlisse der ARKU-
Gruppe und der zuletzt leicht aufgehellten konjunkturellen Stimmungslage
haben wir unsere Prognosen angepasst. In diesem Rahmen haben wir neben
unseren Umsatzschatzungen auch unsere Ergebniserwartungen heraufge-
setzt; fir 2026 nur minimal, mit Wegfall der transaktionsbedingten Einmalef-
fekte und ganzjahriger Konsolidierung der ARKU ab 2027 etwas deutlicher.

In Zahlen ausgedriickt prognostizieren wir jetzt fir das laufende Geschéftsjahr
bei einem Konzernumsatz von 535 Mio. Euro ein EBIT von 29,4 Mio. Euro
entsprechend einer EBIT-Marge von 5,5 Prozent sowie ein Nettoergebnis von
17,8 Mio. Euro bzw. 1,71 Euro je Aktie.

Im Geschaftsjahr 2027 sehen wir nun bei einem unverénderten Ansatz des
kommunizierten durchschnittlichen jahrlichen operativen Wachstumsziels von
5 Prozent unter Berlcksichtigung der erstmals ganzjahrig einflieRenden
ARKU eine Ausweitung des Konzernumsatzes auf 603 Mio. Euro. Dabei ver-
orten wird das EBIT bei 36,7 Mio. Euro gleichbedeutend mit einer EBIT-Marge
von 6,1 Prozent. Darauf basierend schatzen wir den Jahresuberschuss nach
Steuern und Anteilen Dritter auf 22,8 Mio. Euro bzw. 2,20 Euro je Aktie.

Bei einem unveranderten Ansatz einer Ausschittungsquote am unteren Rand
der publizierten Bandbreite von 20 bis 40 Prozent behalten wir unsere Divi-
dendenprognose fiir 2026 mit 0,35 Euro je Anteilsschein bei. Fir 2027 gehen
wir nun jedoch aufgrund unserer erhéhten EPS-Schatzung von einer Dividen-
denzahlung in Héhe von 0,45 Euro je Aktie aus.

Bewertung

Bei der Bewertung der GESCO-Aktie stitzen wir uns auf ein DCF-Modell und
einen Peer-Group-Vergleich. Dabei legen wir bei dem Peer-Group-Vergleich
das Branchen-KGV einer breiten Basis internationaler Aktien aus dem Sektor
Industrie zugrunde. Das 2026er-KGV dieser Peer Group von 18,2 (bisher 19,0)
ergibt in Verbindung mit dem von uns fiir 2026 geschatzten Gewinn je GESCO-
Aktie von 1,71 (1,70) Euro unter Bericksichtigung eines ,Holding-Abschlags®
von 15 Prozent einen Wert von 26,47 (27,46) Euro als erstes Zwischenergeb-
nis. Dabei resultiert dieser im Vergleich zu unserem letzten Ansatz niedrigere
Wert aus dem seither gesunkenen Bewertungsniveau der Vergleichsaktien,
wahrend unsere minimal erhdhte EPS-Schatzung leicht gegenlaufig wirkte.

Aus unserem DCF-Modell (Parameter u. a.: Ewiges Wachstum 0 Prozent,
normalisierter Durchschnitts-Cashflow ~39 Mio. Euro, Beta 1,15 wegen teils
erhoéhter Konjunktursensibilitat der Zielbranchen und der diversen makrooko-
nomischen und geopolitischen Unsicherheitsfaktoren) resultiert ein zweites
Zwischenergebnis von 30,32 (29,92) Euro.

Seite 2



09.10.2026

GESCO SE

4

GSC.

Dabei ist dieser etwas Uber dem vorherigen Ansatz liegende Wert auf unsere
Schatzungsanpassungen zurtickzuflihren, wahrend hier der Anstieg der Um-
laufrendite seit unserem letzten Research um rund 25 Basispunkte gegenlau-
fig wirkte.

Als Mittelwert aus beiden Bewertungsansatzen errechnet sich ein fairer Wert
von 28,39 (28,69) Euro fir die GESCO-Aktie, weshalb wir unser gerundetes
Kursziel unverandert bei 28,50 Euro belassen.

Fazit

Nach dem Zukauf der Eckart Mitte 2025, der von der Bedeutung her einer
Add-on-Akquisition nahekommenden Ubernahme des DEW-Lagers durch
Doerrenberg Ende 2025 und der Ausgliederung der CASTEON im April 2026
konnte die GESCO SE nun den n&chsten Schritt bei der Weiterentwicklung
ihres Portfolios vermelden:

Mit der Ubernahme der ARKU Maschinenbau GmbH erweitern die Wupperta-
ler ihr Portfolio um einen Nischenplayer mit hoher technologischer Kompe-
tenz, einer starken Marktposition und insbesondere auch einer breiten interna-
tionalen Prasenz. In den letzten Jahren erwirtschaftete der Spezialmaschi-
nenbauer EBIT-Margen zwischen 5,2 und 8,9 Prozent, die Eigenkapitalquote
lag zum letzten Bilanzstichtag bei duRerst komfortablen 81,7 Prozent. Damit
passt das im Rahmen einer Nachfolgeregelung Ubernommene alteingesesse-
ne Unternehmen, flr das 2026 ein Umsatz von dber 50 Mio. Euro erwartet
wird, unseres Erachtens sehr gut in das GESCO-Portfolio.

Wir sind Uberzeugt, dass die Gesellschaft gemeinsam mit dem an Bord blei-
benden bisherigen Management mit den Modulen des GESCO Business Sys-
tems (GBS) in den kommenden Jahren erfolgreich weiterentwickelt werden
kann und dabei insbesondere auch auf internationaler Ebene weitere Wachs-
tumspotenziale erschlossen werden kénnen.

Vor dem Hintergrund der Erstkonsolidierung der ARKU zum 1. Oktober hat
der GESCO-Vorstand seine Guidance fir 2026 umsatzseitig angehoben. Wie
bereits zuvor bei der Eckart-Akquisition, wird aufgrund der transaktionsbeding-
ten Kosten und Einmaleffekte im laufenden Geschéaftsjahr jedoch unter dem
Strich noch kein nennenswerter Ergebnisbeitrag erwartet, weshalb die Unter-
nehmensprognose hier unverandert blieb.

Auf dieser Basis und unter Beriicksichtigung der zuletzt leicht aufgehellten
konjunkturellen Stimmungslage haben wir neben den Umsatz- auch unsere
Ergebnisschatzungen fir 2026 leicht und fiir die Folgejahre etwas deutlicher
heraufgesetzt. Veranderungen externer Rahmenparameter bei unseren Be-
wertungsmodellen flhrten jedoch dazu, dass wir unser Kursziel dennoch bei
28,50 Euro belassen. Dabei bekraftigen wir aber einmal mehr unser ,Kaufen®-
Rating flr den unserer Ansicht nach unverandert deutlich unterbewerteten
Anteilsschein der Wuppertaler Industriegruppe mit markt- und technologiefiih-
renden Unternehmen des deutschen Mittelstands.
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Gewinn- und Verlustrechnung
in Mig. € [/ Geschadftsjahr bis 31.12. 2023 2024 2025 2025 2027e
Umsatzerlose 560,F  100,0% 5138  100,0% 4950  100,0% B350  100,0% 603,0  100,0%
Verdnderung zum Vorjahr -B8,4% -3, 7% 8,1% 12, 7%
Bestandswverdnderungen / Eigenleistungen 0.2 0,0% =01 0,0% -2.4 -0,5% 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Verdnderung zum Vorjahr -188,5% -1547 5% 100,0% 0,0%
Sonstige betriebliche Ertrdge a1 1,5% a7 1,7% 8,8 1,8% 54 1,0% 67 1,1%
Verdnderung zum Vorjahr 6,3% 2, 0% -38,9% 24 1%
Gesamtleistung 5690  101,5% 5223 11,7 51,4  101,3% 404 101,0% 609,7  101,1%
Verdnderung zum Vorjahr -8,2% -4 0% T,8% 12,8%
Materialau fwand 3201 57,1% 25916 55,8% 2684 o4 2% 2889 54, 0% 3256 54,0%
Verdanderung zum Vorjahr -8,5% -8,0% T,6% 12, 7%
Personalaufwand 1261 225% 131,0 25,5% 1256 25 4% 132,89 24 9% 149 4 24 8%
Verdanderung zum Vorjahr 3,5% -4 1% 5,8% 12,3%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 635 11,3% 63,0 12,3% 67 6 13, 7% 63,6 12,8% 75,0 12,6%
“erdnderung zum Yorjahr -0,7% 7,3% 1,5% 10,7%
Wertminderungen 04 0,1% 0,0 0,0% 6,0 1,2% 0,0 0,0% 0,0 0,0%
“erdnderung zum Yorjahr -100,0% 100,0% -100,0% 0,0%
EBITDA 59,0 10,5% 36,7 7% 33,8 6,8% 49,9 9,3% 5B, T 9,7%
“erdnderung zum Yorjahr -37,59% -T.59% 47 &% 17 6%
Abschreibungen 231 4.1% 25 4 2% 18,3 3 7% 205 3,8% 220 36%
Verdnderung zum Vorjahr -7,1% -14,9% 12,1% 7,3%
EBIT 359 6,4% 15,2 3,0% 15,5 31% 29,4 5,5% 36,7 6,1%
Verdnderung zum Vorjahr -57, 7% 2.1% 50,0% 24 8%
Finanzergebnis (+ Ant. Dritter bei Pers.G.) 35 -0,6% -52 -1,0% -4.1 -0,8% -35 -0,7% -35 -0,6%
Verdnderung zum Vorjahr -48 8% 20,9% 15,2% 0,0%
Ergebnis vor Steuern 324 5,8% 10,0 1,9% 11,4 2,3% 259 4,8% 33,2 b,5%
Steuerguote 31 6% 43,5% 9,6% 30,0% 30,0%
Ertragssteuern 10,2 1,8% 44 0,5% 1.1 02% 7.8 1,5% 10,0 1,7%
Jahresiiberschuss 221 3,9% 5,6 1,1% 10,3 21% 18,2 34 23,3 39%
“erdnderung zum Yorjahr -74 7% 83, 7% 76,6% 281%
Saldo Bereinigungsposition 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anteile Dritter (an Kap.Ges.) 13 1.2 04 04 05
Bereinigter Jahresiiberschuss 209 3,7% 4.4 0,9% 9,9 2,0% 17,8 3,.3% 22,8 3,8%
“erdnderung zum Yorjahr -78,8% 123, 7% 78,5% 28,5%
Gewichtete Anzahl der Aktien im Umlauf 10,828 10,506 10,356 10,374 10,374
Gewinn je Aktie 1,93 042 0,96 1,71 2,20

Hinweis: Es konnen insbesondere bei Summenbildungen Rundungsdifferenzen aufireten.

Seite 4




00.10.2026 GESCO SE G S C.

Aktionarsstruktur

Herr Norman Rentrop 14,5%
Herr Stefan Heimoller ) 14,2%
Baden-Wirttembergische Versorgungsanstalt fur Arzte, Zahnarzte und Tierarzte 3,5%
Eigene Aktien 4,3%
Streubesitz 63,5%
(Streubesitz gem. Definition der Deutschen Bérse inkl. Norman Rentrop

und Versorgungsanstalt 81,5%)
Termine

11.11.2026 Zahlen drittes Quartal 2026

Kontaktadresse

GESCO SE

Johannisberg 7
D-42103 Wuppertal

Internet: www.gesco.de

Ansprechpartnerin Investor Relations:
Frau Andrea Holzbaur

Tel.: +49 (0)202 / 24820 - 18
E-Mail: ir@gesco.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
20.08.2026 14,00 € Kaufen 28,50 €
05.06.2026 13,60 € Kaufen 26,50 €
27.04.2026 14,45 € Kaufen 26,50 €
16.03.2026 14,45 € Kaufen 26,00 €
21.11.2025 13,90 € Kaufen 26,00 €
20.08.2025 17,35 € Kaufen 28,00 €
14.05.2025 17,40 € Kaufen 27,50 €
06.05.2025 16,90 € Kaufen 27,50 €
31.03.2025 15,80 € Kaufen 28,00 €
23.12.2024 13,15 € Kaufen 27,50 €
21.11.2024 13,55 € Kaufen 26,50 €

Die Verteilung der Empfehlungen unseres Anlageuniversums sieht aktuell wie folgt aus (Stand 30.09.2026):

Empfehlung Basis: alle analysierten Firmen Firmen mit Kundenbeziehungen
Kaufen 77,3% 70,0%
Halten 22,7% 30,0%
Verkaufen 0,0% 0,0%

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

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

2. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Beratungsleistungen fir die Gesell-
schaft 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 bzw. von in diesem Research behandel-
ten Unternehmen 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 Re-
search 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.
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Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. lhre Verbreitung in anderen
Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz aulRer-
halb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, miissen sich selbst ber etwaige flr sie gliltige Be-
schrankungen unterrichten und diese befolgen. Diese Studie darf ohne die vorherige schriftiche 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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