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.Umsatzwachstum setzt sich im zweiten Quartal 2007 fort...
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. Umsatzwachstum von 82,1 % im 1. HJ 2007
o Beteiligung an der ARIVA.DE in Hohe von 25 %
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Unternehmen

Profil

Die EquityStory AG mit Sitz in Mlnchen ist Marktfihrer fur Online Investor-
Relations-Tatigkeiten im deutschsprachigen Raum und liefert fur Gber 1150
bdrsennotierte Unternehmen aus dem In- und Ausland umfangreiche Dienst-
leistungen in den Bereichen Meldepflichten, Finanzportale, Audio- und Vi-
deo-Ubertragungen von Investorenveranstaltungen, Online-Finanzberichte
sowie ausgelagerte Webseiten. Das operative Geschéft untergliedert sich
dabei in die beiden Geschéftsbereiche Distribution (Meldepflichten und Por-
talNetwork) und Products & Services (Websites, Online-Geschéftsberichte,
Webcasts). EquityStory bietet den Kunden das komplette Spektrum an
Dienstleistungen rund um Investor-Relations im Internet.

Der Bereich der Meldepflichten ist in der Tochtergesellschaft Deutsche Ge-
sellschaft fur Ad-hoc-Publizitat mbH (DGAP) gebiindelt. Die DGAP ist eine
Institution fur die Erfullung der Regelpublizitat bérsennotierter Gesellschaften
und seit der Grundung 1996 Marktfuhrer. Die Services umfassen Ad-hoc-
Meldungen, Directors Dealings, WpUG sowie den Versand von Corporate
News und Pressemeldungen.

Des Weiteren betreibt die Gesellschaft ein Portal-Netzwerk fir Investor-
Relations-Inhalte auf 31 filhrenden Finanzportalen wie Handelsblatt, OnVista
oder wallstreet:online. Bdrsennotierte Aktiengesellschaften beauftragen da-
bei die EquityStory AG mit der Darstellung und Verbreitung ihrer Unterneh-
mensinformationen auf diesen Portalen. Insgesamt erreichen alle belieferten
Angebote monatlich Gber 300 Millionen Seitenaufrufe.

Aktionarsstruktur

Pl Anteile Aktionarsstruktur der EquityStory AG
Achim Weick 32,20 %
VEM AG 10,30 % 32,20%
52,20 %
Robert Wirth 5,30 %
10,34%
5,30%
Streubesitz: 52,20 %
Unternehmenstermine
Ereignis Datum
Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt Nov. 2007
Veroffentlichung 9-Monatsabschluss 29.11.2007
IV. MKK Muinchner Kapitalmarkt Konferenz 11.12.2007
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Unternehmensentwicklung & Prognose

Umsatzbetrachtung - 1. Halbjahr 2007

in Mio. € Q1 2006 Q1 2007 06 vs. 07
Umsatz Gesamt 2,22 4,04 82,1 %

Umsatz - Regulatory Information 1,09 2,33 113,8 %
Umsatz - Distribution & Media 0,28 0,93 232,1 %
Umsatz - Reports & Webcasts 0,42 0,44 4,77 %

Umsatz - websites & Platforms 0,44 0,34 -22,7%
EBITDA 0,81 1,43 76,5 %

EBIT 0,54 1,16 114,8 %
Periodenergebnis 0,15 0,66 340,0 %
EPSin€ 0,13 0,56 330,8 %

Quelle: GBC, EquityStory

Der positive Trend bei der Umsatzentwicklung hat sich auch im zweiten
Quartal weiter fortgesetzt. Insgesamt konnten die Umsatzerlose im ers-
ten Halbjahr 2007 um 82,08 % von 2,22 Mio. € auf 4,04 Mio. € gestei-
gert werden. Bei isolierter Betrachtung des zweiten Quartals 2007 wird
ersichtlich, dass sich im Vergleich zum Vorquartal die Umséatze von 2,00
Mio. € auf 2,04 Mio. € erhdht haben. Die nachfolgende Graphik veran-
schaulicht die Umsatzentwicklung der EquityStory AG auf Quartalsba-
sis. In den letzten sechs aufeinander folgenden Quartalen konnten die
Umsatzerlose sukzessive gesteigert werden.

Umsatz auf Quartalsbasis (in Mio. €)
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Quelle EquityStory, GBC

Dabei wurde das dynamische Umsatzwachstum im ersten Halbjahr 2007
vor allem durch das Segment Regulatory Information & News bestimmt.
In diesem Bereich belief sich der Umsatz nach den ersten sechs Mona-
ten 2007 auf 2,33 Mio. €, was gegenuber dem Vorjahreswert in Hohe
von 1,09 Mio. € einer signifikanten Steigerung entspricht. Nach einem
Umsatzvolumen von 0,87 Mio. € im Vorquartal erhdhte sich der Umsatz
im zweiten Quartal im Segment Regulatory Information & News noch-
mals erheblich auf 1,46 Mio. € (VJ: 0,58 Mio. €). Diese Zunahme erklart
sich vornehmlich durch das Mitte Januar 2007 in Kraft getretene TUG
sowie der damit einhergehenden Ausweitung der Meldepflichten fur bor-
sennotierte Unternehmen.
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Auch bei der Neukundenakquisition konnte die EquityStory AG weitere
Fortschritte erzielen. So konnten im ersten Halbjahr 2007 130 Neukun-
den gewonnen werden. In der Zwischenzeit gehdren tber 1200 boérsen-
notierte Unternehmen zum Kundenstamm der Gesellschaft. Die nach-
stehende Graphik zeigt die Umsatzentwicklung der vier Unternehmens-
bereiche fur das erste Halbjahr 2007.

Entwicklung der Segmente (in Mio. €)

2,33

0,93
0.28 0,42 0,44 0,44 0,34
Regulatory Information Distribution & Media Reports & Webcasts Websites & Platforms

O1. HJ 2006 M 1. HJ 2007

Quelle: EquityStory, GBC

Neben dem Bereich Regulatory Information & News verzeichnete Equi-
tyStory auch in dem Segment Distribution and Media ein deutliches Um-
satzplus. Hier konnten die Umsétze von 0,28 Mio. € auf 0,93 Mio. € ge-
steigert werden. Allerdings war hier im zweiten Quartal 2007 der Umsatz
mit 0,23 Mio. € gegenliber dem Vorquartal rucklaufig (Q1 2007: 0,70
Mio. €). In den beiden anderen Bereichen lag das Umsatzvolumen in et-
wa auf Vorjahresniveau.

Kosten- und Ergebnisbetrachtung - 1. Halbjahr 2007

Ebenfalls eine erfreuliche Entwicklung verzeichnete der Rohertrag, ins-
besondere im zweiten Quartal 2007. Nach einem Rohertrag von 1,43
Mio. € im ersten Quartal 2007 konnte der Rohertrag im zweiten Quartal
2007 weiter gesteigert werden und betrug 1,71 Mio. €. Fur das erste
Halbjahr 2007 lag der Rohertrag bei 3,15 Mio. € (VJ: 1,88 Mio. €), was
einer Rohertragsmarge von 77,83 % (VJ: 84,83 %) gleichkommt. Bei se-
parater Betrachtung des zweiten Quartals lag diese Kennzahl bei 83,82
%. Hier kam der Gesellschaft zu Gute, dass die Umsatzerldése in dem
margenstarken Bereich Regulatory Information & News besonders hoch
ausgefallen sind.

Die Personalaufwendungen stiegen von 0,68 Mio. € in 2006 auf 1,01
Mio. € in 2007 an, was Ausdruck des erhohten Mitarbeiterstamms ist.
Ebenso erhohten sich die sonstigen betrieblichen Aufwendungen auf
0,71 Mio. € (VJ: 0,39 Mio. €). Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen (EBITDA) belief sich im ersten Halbjahr 2007 auf 1,43
Mio. € (VJ: 0,82 Mio. €), was einer EBITDA-Marge von 35,34 % (VJ:
36,76 %) entspricht. Im zweiten Quartal 2007 lag die EBITDA-Marge bei
36,33 %.
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Die Abschreibungen lagen mit 0,27 Mio. € auf Vorjahreshohe. Die Pro-
Forma Gewinn- und Verlustrechnung nach IFRS weist dagegen fur das
erste Halbjahr 2007 lediglich Abschreibungen in Hohe von 0,11 Mio. €
aus, da hier der Goodwill fir die Ubernahme der DGAP nicht mehr plan-
manRig abgeschrieben wird.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) legte gegenuber der ver-
gleichbaren Vorjahresperiode ebenfalls deutlich zu und betrug 1,16 Mio.
€ in 2007 (VJ: 0,54 Mio. €). Das Finanzergebnis fiel mit —0,04 Mio. € nur
noch leicht negativ aus. Bei einer Steuerquote von 40,92 % zum Halb-
jahr belief sich der Jahrestiberschuss auf 0,66 Mio. € (VJ: 0,15 Mio. €),
was einem Ergebnis pro Aktie (EPS) von 0,56 € (VJ: 0,13 €) entspricht.

Beteiligung an der ARIVA.DE mit 25 %

Im August 2007 gab die EquityStory AG bekannt, sich mit 25 % an dem
Finanzportal ARIVA.DE AG beteiligt zu haben. Die restlichen 75 % wer-
den weiter von den Griindern gehalten. ARIVA.DE ist gemessen an den
Seitenaufrufen hinter Finanztreff, Onvista und wallstreet:online das
viertgroflte bankenunabh&dngige Finanzportal im deutschsprachigen
Raum. ARIVA.DE erzielte im abgelaufenen Geschéaftsjahr 2006 Umsatz-
erlése in Hohe von 1,2 Mio. € bei einem Nettoergebnis von 0,16 Mio. €.
Fur das laufende Jahr rechnen wir mit einem weiteren Umsatzanstieg
und einer Steigerung der Profitabilitat.

Im Rahmen der Beteiligung sind beide Unternehmen eine intensive Part-
nerschaft eingegangen. Bei der Kooperation steht vor allem die Verbin-
dung von Nachrichten und Kursdaten im Mittelpunkt. Im Zuge der Part-
nerschaft wird die EquityStory die Betreuung von rund 20 Unternehmen,
die von der ARIVA.DE im Bereich Kurse & Charts betreut werden, tber-
nommen. Dadurch erhdht sich die Anzahl der von der EquityStory be-
treuten Unternehmen im Bereich Kurse & Charts auf rund 70.
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Eigenkapitalkosten
von 9,8 % ermittelt

Bewertung

DCFE Bewertung

Bestimmung der Kapitalkosten

Die gewogenen Kapitalkosten (WACC) der EquityStory AG werden aus den
Eigenkapitalkosten und den Fremdkapitalkosten kalkuliert. Fir die Ermittlung
der Eigenkapitalkosten ist die faire Marktpramie, das gesellschaftsspezifi-
sche Beta sowie der risikolose Zinssatz zu ermitteln.

Als risikoloser Zinssatz wird der Zinssatz fur 10-jahrige Bundesanleihen ver-
wendet. Dieser betragt derzeit ca. 4,3 % (zuvor: 3,8 %).

Als angemessene Erwartung einer Marktpramie setzen wir die historische
Marktpramie von 5,5 Prozent an. Diese wird von historischen Analysen der
Aktienmarktrenditen gestiitzt. Die Marktpramie gibt wieder, um wie viel Pro-
zent der Aktienmarkt erwartungsgemaf besser rentiert, als die risikoarmen
Staatsanleihen.

Nach der GBC-Schatzmethode ermittelt sich ein Beta von 1,0 flr das unver-
schuldete Unternehmen. Fir den breiteren amerikanischen Kapitalmarkt er-
mittelte Steward ein Branchenbeta (unleveraged beta) von 1,02 fur sonstige
Dienstleistungen. Dieses Branchenbeta gilt fir unverschuldete Unterneh-
men.

Unter Verwendung der getroffenen Pramissen kalkulieren sich Eigenkapital-
kosten von 9,8 % (10-jahriger Zinssatz plus Beta multipliziert mit Risikopréa-
mie). Die Fremdkapitalkosten schatzen wir auf 7 % und werden mit 0 % ge-
wichtet, da wir vollstandige Eigenfinanzierung unterstellen. Somit ergibt sich
auch ein WACC von 9,8 % (zuvor: 9,3 %).

Kapitalkosten
Eigenkapitalkosten 9,8%
Gewicht in % 100 %
Fremdkapitalkosten 7%
Gewicht in % 0%
Taxshield in % 25 %
WACC 9,8 %
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Werttreiber - DCF Bewertung ab Discounted Cash Flow Modell

2009 - Phase 2

Umsatzwachstum 8,0% Die EquityStory AG wurde von uns anhand eines dreistufigen DCF-Modells
bewertet. Angefangen mit konkreten Schatzungen fur die Jahre 2007 und
2008 in Phase Eins, erfolgt in den Jahren 2009 und fortlaufend in der zwei-
Steuerquote 32,0% ten Phase eine Verstetigung der Annahmen. In der dritten Phase wird
schlieBlich nach Ende des Prognosehorizonts ein Restwert mittels der ewi-
gen Rente bestimmt. Im Zuge der Unternehmenssteuerreform haben wir ei-
ne nachhaltige Steuerquote von 32 % angenommen.

EBITDA-Marge 32,9%

Working Capital in % vom 7,0 %
Umsatz

Umsatz zu OAV 13,0

Die Diskontierung der zukunftigen Cashflows erfolgt dabei auf Basis des En-
tity-Ansatzes. Die entsprechenden Kapitalkosten (WACC) haben wir mit 9,8
% errechnet. Der daraus resultierende faire Wert je Aktie auf Basis 2008
liegt bei 27,91 €.

in Mio. € (Gt
2007E 2008E 2009E 2010E 2011E 2012E 2013E nued
Umsatz 8,07 9,10 9,83 10,61 11,46 12,38 13,37 13,64
Veranderung in % 67,8% 12,8% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 8,0% 2,0%
EBITDA-Marge 35,1% 32,9% 32,9% 32,9% 32,9% 32,9% 32,9% 32,9%
EBIT 2,58 2,75 2,86 3,08 3,33 3,60 3,88 3,96
EBIT-Marge 32,0% 30,2% 29,1% 29,1% 29,1% 29,1% 29,1% 29,1%
Steuerquote 39,0% 32,0% 32,0% 32,0% 32,0% 32,0% 32,0% 32,0%
Working Capital 0,3 0,5 0,69 0,74 0,80 0,87 0,94 0,95
in % vom Umsatz 3,7% 5,5% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0%
Operatives Anlagevermogen 0,5 0,65 0,76 0,82 0,88 0,95 1,03 1,05
Umsatz zu OAV 16,1 14,0 13,0 13,0 13,0 13,0 13,0 13,0
Abschreibungen -0,25 -0,25 -0,38 -0,41 -0,44 -0,48 -0,51 -0,52
Abschreibungen vom OAV 60,5% 38,5% 50,0% 50,0% 50,0% 50,0% 50,0% 50,0%
Free Cashflows
EBITDA 2,83 3,00 3,23 3,49 3,77 4,07 4,40 4,49
Steuern auf EBITA -1,01 -0,88 -0,91 -0,99 -1,07 -1,15 -1,24 -1,27
Investitionen in OAV -0,25 -0,49 -0,48 -0,47 -0,51 -0,55 -0,59 -0,55
Veranderung des Working Capital 0,00 -0,37 -0,19 -0,06 -0,06 -0,06 -0,07 -0,02
Investitionen in Goodwill 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Freier Cashflow 1,58 1,26 1,65 1,98 2,14 2,31 2,50 2,66
VALUATION IN MIO. € Dez. 06 2007 E 2008 E 2009 E
Barwert expliziter FCFs 9,0 8,6 7,9 7,0
Barwert des Continuing Value 17,7 19,4 21,3 23,4
Wert operatives Geschéaft (Stichtag) 26,7 28,0 29,2 30,5
Nettoschulden (Net debt) -1,02 -2,38 -3,94 -5,75
Barwert aller Optionsrechte 0,00 0,00 0,00 0,00
Wert des Eigenkapitals 27,7 30,4 33,2 36,2
Fremde Gewinnanteile 0,0 0,0 0,0 0,0
Wert des Aktienkapitals 27,7 30,4 33,2 36,2
Ausstehende Aktien in Mio. 1,189 1,189 1,189 1,189
Fairer Wert der Aktie nach DCF Modellszenario in EUR 23,33 2557 30,46
FINANZCASHFLOW in Mio. € 2007 E 2008 E 2009 E 2010 E
Dividendenzahlung 0,0 0,0 0,0 0,0
Erlés aus IPO 0 0 0 0
Zinsergebnis 0,04 0,04 0,17 0,28
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Ausblick und Fazit

Die EquityStory AG konnte die hohe Dynamik beim Umsatzwachstum im
zweiten Quartal 2007 nochmals beschleunigen. Getrieben durch sehr hohe
Umsétze im Bereich Regulatory Information & News verzeichnete die Ge-
sellschaft in den ersten sechs Monaten einen Umsatzzuwachs um 82,1
% auf 4,03 Mio. €. Auch die Rohertragsmarge verbesserte sich im zweiten
Quartal aufgrund der deutlichen Umsatzsteigerung im Bereich Regulatory
Information & News deutlich gegeniiber dem Vorquartal.

Wir gehen davon aus, dass sich der positive Verlauf des operativen Ge-
schaftes auch in der zweiten Jahreshélfte weiter fortsetzt. Die Kunden-
basis konnte im laufenden Jahr bereits um rund 20 % erh6ht werden, so
dass hier sowohl im zweiten Halbjahr als auch im kommenden Ge-
schéaftsjahr mit einem Basiseffekt zu rechnen ist. Die Anzahl der Neulis-
tings am deutschen Aktienmarkt sollte auch im weiteren Jahresverlauf
auf einem hohen Niveau bleiben, auch wenn die Turbulenzen an den Fi-
nanzmarkten sowie die schlechte Kursperformance einer Vielzahl von
Neuemissionen eine schwachere Emissionstéatigkeit erwarten lassen.

Wir haben unsere Prognosen fir 2007 hinsichtlich Umsatz und operati-
vem Ergebnis mit Vorlage der Halbjahreszahlen nach oben angepasst.
Fur 2007 sehen unsere neuen Schéatzungen nun einen Umsatzanstieg
um 67,8 % auf dann 8,07 Mio. € (zuvor: 7,10 Mio. €) vor. Mégliche Uber-
nahmen sind in unseren Prognosen nicht enthalten. Des Weiteren er-
warten wir ein EBITDA in 2007 in Hohe von 2,83 Mio. €, was einer E-
BITDA-Marge von 35,12 % entspricht. Durch die Umstellung auf IFRS
zum Jahresende werden die Abschreibungen gegentber der Bilanzie-
rung nach HGB um rund 0,3 Mio. € geringer ausfallen mit entsprechend
positiver Auswirkung auf das EBIT.

Unsere Prognose fir das kommende Jahr 2008 haben wir vorerst beibe-
halten, auch wenn sich dies vor dem Hintergrund der aktuellen operati-
ven Entwicklung der Gesellschaft als zu konservativ herausstellen kdnn-
te.

Im Rahmen unseres DCF-Modells haben wir einen neuen fairen
Wert auf Basis 2008 fur die Aktie der EquityStory AG von 27,91 €
(zuvor: 25,52 €) ermittelt. Wir bekréftigen daher unsere Kaufemp-
fehlung fur die Aktie der EquityStory AG. Mehrere Faktoren sind
verantwortlich fur das neue Kursziel. Erhéhend auf den fairen Wert
hat sich neben der Anhebung der Umsatz- und Ergebnisprognosen
und der neuen Basis 2008 vor allem die Reduzierung der unterstell-
ten nachhaltigen Steuerquote auf 32 % (zuvor 38,5 %) ausgewirkt.
Dagegen hat sich der erhdhte WACC von 9,8 % (zuvor: 9,3 %) infol-
ge der gestiegenen Kapitalmarktzinsen zunadchst reduzierend auf
den fairen Wert ausgewirkt.
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ANHANG

8 01 Disclaimer / Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie8lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus
dieser Studie stammen aus Quellen, welche German Business Concepts fur zuverlassig halt. Dar-
Uber hinaus haben die Verfasser die grof3tmdgliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem
kann keine Gewahr oder Haftung fur deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder aus-
dricklich noch stillschweigend. Dartber hinaus kdnnen alle Informationen unvollstéandig oder zu-
sammengefasst sein. Weder German Business Concepts noch die einzelnen Verfasser tberneh-
men eine Haftung fur Schaden, welche aufgrund der Nutzung dieses Dokuments oder seines In-
halts 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 fur einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch immer,
dienen oder in diesem Zusammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine Ent-
scheidung im Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fur 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.

German Business Concepts Ubernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder
die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in den relevanten Annahmen, auf denen
dieses Dokument beruht, kénnen 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 Beratungs-
funktion ibernehmen.

Vertrieb aul3erhalb 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 Per-
sonen gemafl Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986 (Investment Advertisement)
(Exemptions) Erlass 1988 (in geédnderter Fassung), und darf an andere Personen oder Personen-
gruppen weder direkt noch indirekt Gbermittelt 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 andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz beschréankt
sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschran-
kungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis diese Beschrankung 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 vor-
genannten Beschréankungen.

8 2 Offenlequng moglicher Interessenskonflikte nach 8 34 b WpHG

Zur Einsichtnahme mdglicher Interessenskonflikte in Bezug auf diese Analyse im Zeitpunkt
der Veroffentlichung besuchen Sie bitte unsere Homepage, mittels den unten aufgefiihrten
Link.

http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/frmArticlelD/98/

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Es wird Ihnen ausschlie3lich zu Ihrer Infor-
mation zur Verfigung gestellt und darf nicht reproduziert oder an irgendeine andere Person
verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments auBerhalb den Grenzen des Urheberge-
setzes erfordert grundsatzlich die Zustimmung der German Business Concepts, bzw. des ent-
sprechenden Unternehmens, sofern es zu einer Ubertragung von Nutzungs- und Veroffentli-
chungsrechten gekommen ist.; E-Mail: office@gbconcepts.de

Seite 9



(GERMAN BUSINEss (CONCEPTS

INVESTMENT RESEARCH
e

GBC® German Business Concepts

-RESEARCH&INVESTMENTANALYSEN -

German Business Concepts GmbH
Halderstral3e 27
86150 Augsburg
Internet: http://www.gbconcepts.de
Fax: ++49 (0)821/241133-30
Tel.: ++49 (0)821/241133-0
Email: office@gbconcepts.de

Verantwortliche Analysten fiir diese Studie:

Philipp Leipold, Dipl. Volksw. , Financial Analyst
Manuel Hoelzle, Dipl. Kfm. , Chef-Analyst

Verantwortliches Unternehmen:

Verantwortliches Unternehmen fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die
German Business Concepts GmbH mit Sitz in Augsburg, welche als Resear-
chinstitut bei der zustédndigen Aufsichtsbehérde (Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin), Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die German Business Concepts GmbH wird derzeit vertreten durch lhren Ge-
schaftsfuhrer Manuel Holzle. Herr Hdlzle ist zugleich Chefanalyst der German Busi-
ness Concepts GmbH und somit, neben dem primaren Analyst, maf3geblich fur die
Qualitat und den Inhalt der Analyse(n) verantwortlich.



