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Solutiance AG 711

Volumen in Tsd. €

Unternehmensprofil 200 €m0
Branche: Technologie/PropTech 180 ess0
Fokus: Techn. Property- und Facility-Management 4.0 :: 0
Mitarbeiter: ca. 52 (Stand: 31.12.2019) o
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Digitalisierung, hohe Fluktuation, steigende Intransparenz und knappes Personal sind nur einige Probleme,
denen Betreiber groRer Immobilienbestédnde heute begegnen missen. Software alleine ist hier meistens
nicht die Lésung. Die Solutiance AG als hybrides Unternehmen tritt den wachsenden Herausforderungen
der Branche mit einem interdisziplindren Team aus IT- und Bauingenieuren entgegen. In intensivem Aus-
tausch entwickelt die Gesellschaft innovative Leistungen, die das Beste aus Service und Software mitei-
nander verbindet. Moderne Methoden wie Design Thinking helfen dabei, Prozesse und Systeme nutzer-
freundlich zu gestalten, damit die digitale Transformation bei Immobilienbetreibern gelingt. Kunden beauf-
tragen Solutiance mit der Ausfiihrung von Leistungen und erhalten die Dokumentation und Aufbereitung der
Ergebnisse im Facility Scanner, der Softwareplattform fir Kunden und Handwerkspartner. Die Plattform mit
ihren Modulen und Apps ist der Schliissel fur einen Effizienzsprung in den relevanten Abteilungen bei Kun-
den und den Handwerkspartnern von Solutiance. Neben dem Effizienzgewinn profitieren Kunden von einer
nachweisbar gesicherten Qualitat der Ausfiihrung von Leistungen, einer transparenten Datenlage, auch im
Hinblick auf Budgets und einer deutlich verbesserten Sicherung der Einhaltung von Compliance Anforde-
rungen.

GuV in Mio. EUR \ GJ.-Ende 31.12.2019  31.12.2020e  31.12.2021e 31.12.2022e  31.12.2023e
Umsatz 1,23 2,18 4,85 11,92 23,47
EBITDA -2,70 -2,41 -0,55 1,91 5,02
EBIT -2,97 -2,68 -0,82 1,71 4,92
Nettoergebnis -3,10 -2,70 -0,84 1,57 4,24

Kennzahlen in EUR

Gewinn je Aktie -0,57 -0,42 -0,13 0,24 0,66
Dividende je Aktie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Kennzahlen

EV/Umsatz 7,42 4,19 1,88 0,77 0,39
EV/EBITDA neg. neg. neg. 4,78 1,82
EV/EBIT neg. neg. neg. 5,34 1,85
KGV neg. neg. neg. 5,26 1,95

Finanztermine **|etzter Research von GBC:

* Katalog méglicher Interes-

senskonflikte auf Seite 5 08.12.20: MKK

Datum: Veroffentlichung / Kursziel in EUR / Rating
22.09.20: RS/ 4,85 / KAUFEN
**  oben aufgeflihrte Researchstudien koénnen unter

www.gbc-ag.de eingesehen, bzw. bei der GBC AG, Hal-
derstr. 27, D86150 Augsburg angefordert werden

Datum (Zeitpunkt) Fertigstel-
lung: 07.12.2020 (8:41 Uhr)

Datum (Zeitpunkt) erste Wei-
tergabe: 07.12.2020 (9:30 Uhr)

Hinweis gemaR MiFID Il Regulierung fiir Research ,Geringfiigige Nichtmonetire-Zuwendung“: Vorliegendes Research erfiillt die
Voraussetzungen fiir die Einstufung als ,,Geringfiigige Nichtmonetidre-Zuwendung®“. Nahere Informationen hierzu in der Offenlegung
unter ,,I. Research unter MiFID I1“

Glltigkeit des Kursziels: bis
max. 31.12.2021
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Solutiance weiter auf deutlichem Wachstumskurs, Corona fihrt zu
niedrigerem Wachstumstempo, Dynamisches Wachstum auch wei-
terhin erwartet; Prognosen und Kursziel angepasst

Die Solutiance AG (Solutiance) hat am 16.11.2020 ihre 9-Monatszahlen bekannt gege-
ben. Basierend hierauf konnte die Gesellschaft in den ersten neun Monaten des laufen-
den Geschaftsjahres ihren eingeschlagenen Wachstumskurs weiter fortsetzten und
hierbei die Umsatzerlése aus ihren angebotenen Plattformservices im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum um rund 100,0% auf 1,32 Mio. € (VJ: 0,66 Mio. €) signifikant steigern.
Auf Ergebnisebene wurde hierbei ein EBITDA in H6he von -1,92 Mio. € (VJ: -1,94 Mio.
€) und ein Nettoergebnis in Héhe von -2,14 Mio. € (VJ: -2,14 Mio. €) erzielt.

Parallel hierzu wurde ebenfalls die Zahl der Kunden, die Anzahl der verwalteten Gebé&u-
de sowie das im Umlauf befindliche Angebotsvolumen (offene Angebote) deutlich erhéht.
Entsprechend ist die Zahl der Kunden zum Ende des dritten Quartals im Vergleich zum
Vorjahr um 42,0% auf 34 (Ende Q3 2019: 24 Kunden) spirbar angestiegen. Die Anzahl
der verwalteten Geb&ude mit laufenden Vertragen konnte ebenso zum Ende des dritten
Quartals im Vergleich zum Vorjahr um 110% auf 319 (Ende Q3 2019: 152 Gebaude)
deutlich zulegen.

Zudem ist das Volumen an offenen Angeboten zum Stichtag 10. November 2020 auf
4,73 Mio. € deutlich angewachsen. Dieser Anstieg war u.a. auch bedingt durch die Unsi-
cherheiten im Zusammenhang mit der Corona-Krise. Der Uberwiegende Teil des Ange-
botsvolumens entfiel hierbei mit 3,58 Mio. € auf das Produkt Dachmanagement (Betrei-
berpflichten: 1,15 Mio. €). Laut Unternehmensangaben ist insbesondere im Bereich
Betreiberpflichten das Interesse der (potenziellen) Kunden an dieser plattformbasierten
Dienstleistung seit September 2020 deutlich angestiegen. Diese positive Entwicklung
zeigt zudem auf, dass die Gesellschaft Uiber einen sehr bedarfsgerechten Plattformser-
vice in ihrem Leistungsangebot verfugt.

Daneben hat Solutiance zum Stichtag 10. November bereits gebuchte Umsatze und
einen Auftragsgestand fur 2020 in Héhe von 2,20 Mio. € bekannt gegeben, was im Ver-
gleich zum Vorjahr einem Anstieg um 50,0% (VJ: 1,47 Mio. €) gleichkommt. Daneben
betrug der Auftragsbestand zum Ende des dritten Quartals des laufenden Geschéftsjah-
res 1,83 Mio. €. Unserer Einschatzung nach entfallen hierbei rund 0,80 Mio. € dieses
Auftragsbestands auf die laufende Geschéftsperiode und bilden damit eine gute Basis
fur das ,bereits laufende” traditionell umsatzstarkste vierte Quartal.

Dariiber hinaus hat das Unternehmen Ende September einen deutlichen Ausbau ihres
Kundenstamms im noch jungen Geschéaftsbereich Management Betreiberpflichten be-
kannt gegeben. So konnten mit STRABAG PFS, Patrizia und REWE gleich drei renom-
mierte und in ihren Sektoren sehr bedeutende Unternehmen als Kunden gewonnen
werden. Zuvor haben bereits die Gesellschaften Berem (BEOS) und Hansalnvest die
Zusammenarbeit mit Solutiance im Bereich Betreiberpflichten begonnen. Somit hat sich
das Unternehmen mit dem aktuellen Kundenstamm und den damit verbundenen Projek-
ten eine gute Ausgangsbasis erarbeitet, um auch mit dem neuen Plattformservice zu-
kunftig sehr dynamisch wachsen zu kénnen.

Des Weiteren hat Solutiance kurzlich den erfolgreichen Abschluss einer zuvor angekiin-
digten Barkapitalerhdhung verkiindet. Im Rahmen dieser KapitalmalBnahme konnte die
Technologiegesellschaft rund 0,50 Mio. € (Bruttoemissionserlés) an liquiden Mitteln bei
bereits bestehenden und neuen Investoren einwerben. Hierbei wurden 417.000 neue
Aktien zu einem Ausgabepreis von 1,20 € je Aktie platziert. Das Grundkapital wurde im
Zuge dessen um nominal 0,42 Mio. € auf 6,45 Mio. € erhoht. Die eingeworbenen Gelder
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sollen laut Unternehmensangaben zur Finanzierung des weiteren Wachstums eingesetzt
werden.

Bedingt durch die vorherrschende Corona-Krise (inkl. den erneuten Einschrénkungen)
und den damit verbundenen Effekten, hat das Unternehmen seine bisherige Guidance
mit Umsatzerlésen von 2,71 Mio. € und einem EBITDA von -2,20 Mio. € gesenkt. Fir die
laufende Geschéftsperiode erwartet das Solutiance-Management nun Umsatzerldse in
Hoéhe von 2,20 Mio. €, was dennoch eine Fortsetzung des dynamischen Unternehmens-
wachstums bedeutet. Auf EBITDA-Ebene rechnet die Gesellschaft hierbei mit einem
operativen Ergebnis in Hohe von -2,39 Mio. €.

.

GuV in Mio. €\ GJ 2020e GJ 2020e GJ 2021e GJ 2021e GJ 2022e GJ 2022e
GJ.-Ende (neu) (alt) (neu) (alt) (neu) (alt)
Umsatz 2,18 2,72 4,85 7,62 11,92 14,93
EBITDA -2,41 -2,05 -0,55 0,40 1,91 2,09
EBIT -2,68 -2,32 -0,82 0,14 1,71 1,89
Nettoergebnis -2,70 -2,34 -0,84 0,11 1,57 1,72

Quelle: Schatzungen GBC AG

Vor dem Hintergrund der neuen Unternehmensguidance haben auch wir unsere bisheri-
gen Prognosen angepasst. Wir erwarten nun fir das laufende Geschéftsjahr Umsatzer-
I6se in Hohe von 2,18 Mio. € (bisher: 2,72 Mio. €) und ein EBIT in H6he von -2,68 Mio. €
(zuvor: -2,32 Mio. €). Fir das Folgejahr 2021 kalkulieren wir mit Umsatzerlésen in Hohe
von 4,85 Mio. € (zuvor: 7,62 Mio. €) und einem EBIT von -0,82 Mio. € (zuvor: 0,14 Mio.
€) Im darauffolgenden Geschéaftsjahr 2022 sollten Umsatzerlése in Hohe von 11,92 Mio.
€ (zuvor: 14,93 Mio. €) und ein EBIT in H6he von 1,71 Mio. € (zuvor: 1,89 Mio. €) erzielt
werden kénnen. In 2023 rechnen wir mit einem erneuten Umsatzanstieg auf 23,47 Mio. €
(zuvor: 26,67 Mio. €) und einem EBIT in H6he von 4,92 Mio. € (zuvor: 5,70 Mio. €).

Basierend auf unseren neuen Schatzungen haben wir mithilfe unseres DCF-
Modells ein neuen fairen Wert in H6he von 3,65 € je Aktie ermittelt und damit unser
bisheriges Kursziel (4,85 €) gesenkt. In Anbetracht des aktuellen Kursniveaus
vergeben wir weiterhin das Rating Kaufen und sehen ein deutliches Kurspotenzial.
Insgesamt verfiigt die Technologiegesellschaft aufgrund ihres innovativen digital-
basierten Dienstleistungsangebots, umfangreichen Kundenstamms, hohen Ange-
botsvolumens und positiven Auftragslage Uber eine gute Ausgangsbasis, den
dynamischen Wachstumskurs weiter fortzusetzen und in naher Zukunft auch die
Gewinnschwelle zu erreichen. Die kirzlich hinzugewonnenen prominenten Kun-
den zeigen erneut auf, dass sich das Unternehmen hierzu auf dem ,,richtigen Weg“
befindet
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GJ 2023e GJ 2023e
(neu) (alt)
23,47 26,67

5,02 5,80
4,92 5,70
4,24 4,89
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ANHANG

l.

Research unter MiFID 1l

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhéangigen Erstellung
und Verdffentlichung dieses Research Reports tber die Emittentin. Die GBC AG wird hierfur durch die Emittentin vergutet.

2. Der Research Report wird allen daran interessierten Wertpapierdienstleistungsunternehmen zeitgleich bereitgestellt.

Il

81 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen,
welche GBC fur zuverlassig halt. Daruber hinaus haben die Verfasser die groftmogliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder Haftung fir
deren Richtigkeit ibernommen werden — und zwar weder ausdriicklich noch stillschweigend. Darliber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Ubernehmen eine Haftung fur Schaden, welche
aufgrund der Nutzung dieses Dokuments oder seines Inhalts oder auf andere Weise in diesem Zusammenhang entstehen.

Weiter weisen wir darauf hin, dass dieses Dokument weder eine Einladung zur Zeichnung noch zum Kauf irgendeines Wertpapiers
darstellt und nicht in diesem Sinne auszulegen ist. Auch darf es oder ein Teil davon nicht als Grundlage flr einen verbindlichen Vertrag,
welcher Art auch immer, dienen oder in diesem Zusammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine Entscheidung im
Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapiere des oder der in dieser Publikation besprochenen
Unternehmen sollte ausschlie3lich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Angebotsschreiben getroffen werden, die in
Zusammenhang mit einem solchen Angebot herausgegeben werden.

GBC ubernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in
den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kbnnen einen materiellen Einfluss auf die angestrebten Renditen
haben. Das Einkommen aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bedirfen stets der Beratung durch einen
Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungsfunktion tibernehmen.

Vertrieb auf3erhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen zugénglich gemacht werden, die im Sinne des Financial
Services Act 1986 als erméchtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaf Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986
(Investment Advertisement) (Exemptions) Erlass 1988 (in gednderter Fassung), und darf an andere Personen oder Personengruppen
weder direkt noch indirekt Ubermittelt werden.

Weder dieses Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in deren Territorien oder Besitzungen
gebracht, Ubertragen oder verteilt werden. Die Verteilung dieses Dokuments in Kanada, Japan oder anderen Gerichtsbarkeiten kann
durch Gesetz beschréankt sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschréankungen
informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, diese Beschréankung zu beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen,
kanadischen oder japanischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsausschluss und die vorgenannten Beschrankungen.

Die Hinweise zum Disclaimer/Haftungsausschluss finden Sie zudem unter:
http://www.gbc-ag.de/de/Disclaimer

Rechtshinweise und Veroéffentlichungen gemal 8§ 85 WpHG und FinAnV

Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse:
http://www.gbc-ag.de/de/Offenlegung

§ 2 () Aktualisierung:
Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. GBC AG
behélt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

§ 2 (I) Empfehlung/ Einstufungen/ Rating:

Die GBC AG verwendet seit 1.7.2006 ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Seit dem 1.7.2007 beziehen sich die Ratings dabei
auf einen Zeithorizont von mindestens 6 bis zu maximal 18 Monaten. Zuvor bezogen sich die Ratings auf einen Zeithorizont von bis zu
12 Monaten. Bei Veroffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaR der unten beschriebenen Einstufungen unter
Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voriibergehende Kursabweichungen auRerhalb dieser Bereiche flihren nicht automati-
schen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der originaren Empfehlung.
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Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings sind mit folgenden Erwartungen verbunden:

Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
KAUFEN . L i
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betragt >= + 10 %.
HALTEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betrégt dabei > - 10 % und < + 10 %.
VERKAUFEN Ple erwartete Rendite, ausgehenq vorTl ermlttelteﬂn Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betragt <= - 10 %.

Kursziele der GBC AG werden anhand des fairen Wertes je Aktie, welcher auf Grundlage allgemein anerkannter und weit verbreiteter
Methoden der fundamentalen Analyse, wie etwa dem DCF-Verfahren, dem Peer-Group-Vergleich und/ oder dem Sum-of-the-Parts
Verfahren, ermittelt wird, festgestellt. Dies erfolgt unter Einbezug fundamentaler Faktoren wie z.B. Aktiensplitts, Kapitalherabsetzungen,
Kapitalerhhungen M&A-Aktivitaten, Aktienrtickk&ufe, etc.

8 2 (lll) Historische Empfehlungen:
Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n) sind im Internet unter folgender Adresse einsehbar:
http://www.gbc-ag.de/de/Offenlegung

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden offentlich zugéngliche Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit
vorhanden, die drei zuletzt verdffentlichten Geschéfts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemitteilungen, Wertpapierpros-
pekt, Unternehmensprésentationen etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschéatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung der
vorliegenden Analyse(n) Gespréache mit dem Management des/der betreffenden Unternehmen gefiihrt, um sich die Sachverhalte zur
Geschaftsentwicklung néher erlautern zu lassen.

§2 (V) 1. Interessenskonflikte nach § 85 WpHG und Art. 20 MAR:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende mdoglichen Interessenskonflikte, fir das/ die in der
Analyse genannte(n) Unternehmen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung bestehen und kommen somit den Verpflichtungen des § 85
WpHG und Art. 20 MAR nach. Eine exakte Erlauterung der mdglichen Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog mdglicher
Interessenskonflikte unter § 2 (V) 2. aufgefihrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender moglicher Interessenskon-
flikt: (5a,7,11)

§ 2 (V) 2. Katalog mdglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hélt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder sonstige
Finanzinstrumente an diesem analysierten Unternehmen oder analysierten Finanzinstrument oder Finanzprodukt.

(2) Dieses Unternehmen halt mehr als 3% der Anteile an der GBC AG oder einer mit ihr verbundenen juristischen Person.

(3) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person ist Market Maker oder Designated Sponsor in den Finanzinstrumenten
dieses Unternehmens.

(4) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person war in den vorangegangenen 12 Monaten bei der 6ffentlichen Emission
von Finanzinstrumenten dieses Unternehmens betreffend, federfiihrend oder mitfihrend beteiligt.

(5) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung lber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit diesem Unternehmen oder Emittenten des analysierten Finanzinstruments
getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Finanzanalyse (ohne Bewertungsteil) vor Veroffentli-
chung zugénglich gemacht.

(5) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des Unternehmens bzw. Emittenten
(6) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung lber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Dritten Uiber dieses Unternehmen oder Finanzinstrument getroffen. Im
Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Dritten und/oder und/oder Unternehmen und/oder Emittenten des Finanzinstruments der
Entwurf der Analyse (ohne Bewertungsteil) vor Verdffentlichung zuganglich gemacht.

(6) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des Dritten und/oder Emittent

(7) Der zustandige Analyst, der Chefanalyst, der stellvertretende Chefanalyst und oder eine sonstige an der Studienerstellung beteiligte
Person halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(8) Der zustéandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vorstands oder des Aufsichtsrats.

(9) Der zustandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile an dem von ihm analysierten Unternehmen vor der
offentlichen Emission erhalten bzw. erworben.
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(10) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung Uber die
Erbringung von Beratungsleistungen mit dem analysierten Unternehmen geschlossen.

(11) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat bedeutende finanzielle Interessen an dem analysierten Unternehmen,
wie z.B. die Gewinnung und/oder Ausiibung von Mandaten beim analysierten Unternehmen bzw. die Gewinnung und/oder Erbringung
von Dienstleistungen fir das analysierte Unternehmen (z.B. Prasentation auf Konferenzen, Roundtables, Roadshows etc.)

(12) Das analysierte Unternehmen befindet sich zum Zeitpunkt der Finanzanalyse in einem, von der GBC AG oder mit ihr verbundenen
juristischen Person, betreuten oder beratenen Finanzinstrument oder Finanzprodukt (wie z.B. Zertifikat, Fonds etc.)

§ 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdglichen Interessenskonflikten vorzubeugen bzw. diese, sofern vorhanden,
offenzulegen. Verantwortlich fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Karin Jagg, Email:
jaegg@gbc-ag.de

8§ 2 (V1) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als
Researchinstitut bei der zustéandigen Aufsichtsbehtrde (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Marie-Curie-Str.
24-28, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch lhre Vorstande Manuel Hélzle (Vorsitz) und Jérg Grunwald.

Die fur diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:
Marcel Goldmann, M.Sc., Finanzanalyst
Cosmin Filker, Dipl. Betriebswirt (FH), stellvertr. Chefanalyst

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Es wird lhnen ausschlief3lich zu lhrer Information zur Verfligung gestellt und darf nicht
reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments auf3erhalb den Grenzen des
Urhebergesetzes erfordert grundsétzlich die Zustimmung der GBC bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu einer
Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentlichungsrechten gekommen ist.

GBC AG

HalderstraBe 27

D 86150 Augsburg

Tel.: 0821/24 11 33-0

Fax.: 0821/24 11 33-30
Internet: http://www.gbc-ag.de

E-Mail: compliance@gbc-ag.de



