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2012 erreichte Meilensteine und Verfahrenspatent
drangen 2011er Zahlen in den Hintergrund

Die 2011er Zahlen der Cybits AG verfuigen nur Uber eine geringe Aussagekraft fur
die Unternehmensbewertung, da die entscheidenden drei Meilensteine, die zum
starken Anstieg der Aktie gefuihrt haben, noch nicht aus dem Zahlenwerk ersicht-
lich sind: (1) die Gewinnung des ersten Kunden im Bereich De-Mail (1&1 Internet
AG), (2) der Markteintritt in den Bereich Identitatsprifung fir Banken (gemaf
GWG) und (3) die Erteilung eines Verfahrenspatentes. Hierdurch hat die Cybits
ihr adressierbares Umsatzpotenzial vervielfacht. Hieraus erklart sich der von uns
erwartete Umsatzsprung in 2012, der zu grof3en Teilen aus dem Neugeschaft mit
der 1&1 Internet AG resultieren dirfte. In diesem Geschaft kann Cybits hohe Ska-
leneffekte erzielen, so dass bereits fir das laufende Jahr ein positiver Jahres-
Uberschuss erreicht werden sollte. Angesichts einer erwarteten Vervielfachung
des Umsatzes binnen Jahresfrist und unternehmensspezifischer Wachstumstrei-
ber ist Cybits mit klassischen Kennziffern schwer zu greifen. Ein 2013er KGV(e)
von 6,2 zeigt, dass die Aktie nicht zu teuer ist.

Die De-Mail-Einfuhrung ist im laufenden Jahr der wichtigste Umsatztreiber der
Cybits. Da insgesamt vier Anbieter um die deutschen Nutzer konkurrieren, de-
ren Leistungen in etwa vergleichbar sind, kann eine einfache Anmel-
dung/ldentifizierung ein wesentlicher Erfolgsfaktor sein. Die 1&1 Internet AG,
mit ihren Marken web.de und GMX, hat daher Cybits als praferierten ldentifi-
zierungsanbieter ausgewahlt. Cybits erwartet weitere Abschlisse mit De-Mail-
Providern in den kommenden Wochen.

Zwar hatte die zustandige Aufsichtsbehorde bereits 10/2011 bestétigt, dass
keine Bedenken gegen den Einsatz von [verify-U] zur Fernidentifizierung ge-
manR GWG bestehen, dies hat sich 2011 jedoch noch nicht in Umsatzen nie-
dergeschlagen. Der erste Kunde in diesem Geschéftsfeld, die bérsennotierte
Fidor Bank, wurde 2012 vermeldet. Mittel- und langfristig hat die Fernidentifi-
kation gemalR GWG das Potenzial, zum wichtigsten Umsatztrager der Cybits
zu werden. Entscheidend hierfir ist vor allem die Gewinnung grofRer Online-
banken mit mehreren tausend Neukunden pro Quartal.

Ergebniskennzahlen
Umsatz EBITDA EBIT EBT ber.JU ber. EPS DPS EBIT-  Netto-

Jahr (Mio. €) (Mio.€) (Mio.€) (Mio.€) (Mio. €) (€) (€) Marge Marge
2010 0,38 -1,99 -2,04  -2,13 -1,75 -0,17 0,00 n.m. n.m.
2011 0,36 -2,32 -2,34  -2,55 -1,99 -0,18 0,00 n.m. n.m.
2012e 6,39 1,36 1,25 1,00 0,78 0,06 0,00 19,6% 12,2%
2013e 13,11 4,60 4,40 4,15 3,24 0,26 0,00 33,5% 24,7%
2014e 13,60 4,64 4,42 4,17 3,26 0,26 0,00 32,5% 23,9%

Quelle: BankM-Research
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und Wertpapiere AG
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Branche IT/Beteiligungen
WKN 724000
ISIN DE0007240004
Bloomberg/Reuters SCO GR/SCOG.F
Rechnungslegung IFRS
Geschaftsjahr 31.12
Zwischenmitteilung zu Q1 2012 15.05.2012
Marktsegment Regulierte Markt
Transparenzlevel General Stndard
Finanzkennzahlen
2012e 2013e 2014e

EV/Umsatz 2,9 1,4 1,4
EV/EBITDA 13,8 4,1 4,0
EV/EBIT 15,0 4,3 4,2
P/E bereinigt 25,8 6,2 6,2
Preis/Buchwert 2,5 1,8 1,4
Preis/FCF 21,2 57 57
ROE 12% 33% 25%
Dividendenrendite 0,0%  0,0% 0,0%
Anzahl Aktien

(Mio. Stiick) 12,60
Marktkap. / EV

(Mio. €) 20,2 ) 18,72
Free float 45%
@ tagl. Handelsvol. XETRA 12.656
(3M, in €)

12 Monate hocht/tief €1,79/€0,52
(XETRA)

Kurs 12.04.2012 €1,60
(XETRA-Schluss)

Performance M 6M 12m
absolut 7,7% 167,0% 67,0%
relativ 11% 1145% 43,1%
Vergleichsindex DAXsubsector Software

Cybits Holding AG (blau/dunkel) im Vergleich mit

DAXsubsector Software (rot/hell)
Quelle: Deutsche Borse AG

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!

Willich.

Diese Studie wurde aufgrund eines Mandatsverhéltnisses im Auftrag des Emittenten erstellt, der Gegenstand der Studie ist. BankM — Reprasentanz der biw AG ist
Designated Sponsor der Aktie und hélt in diesem Zusammenhang regelmaRig Wertpapierpositionen in der Aktie des Emittenten. Aktienanlagen sind generell mit
hohen Risiken verbunden und die Kurse der Wertpapiere kdnnen steigen oder fallen. Ein Totalverlust des investierten Kapitals kann nicht ausgeschlossen werden.
Anleger handeln auf eigenes Risiko. Das fir die Erstellung dieses Dokuments verantwortliche Unternehmen ist die biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG,
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Erteiltes Verfahrens- Ein .seit _I;‘mggrem beantragtes yerfahrenspatent__zur \{vebbasierterj. Perso-
patent sichert Cybits nenidentifikation wurde nun erteilt. Das Patent starkt die Marktposition und
die Marktfiihrerschaft schiitzt Cybits vor dem Neueintritt von Wettbewerbern, die das Patent imitie-
in der vollelektroni- ren. Ein reiner Preiswettbewerb wird hierdurch verhindert. Ein potenzieller

hen P identi Wettbewerber musste ein eigenes vollelektronisches Verfahren entwickeln,
schen Fersoneni enti- wobei wir bezweifeln, dass dies in vergleichbar wenigen Schritten und ohne
fikation Medienbruch méglich ist. Eine zuséatzliche Markteintrittsbarriere sind die

langen Genehmigungszeiten durch die jeweiligen Behdrden.

Wie eingangs erwahnt sind die 2011er Zahlen mit einem Umsatz von € 0,36
Mio. (-6,3%) und einem Jahresfehlbetrag von € 1,99 Mio. nur von geringer
Aussagekraft. Wichtige Meilensteine haben sich spét in 2011 bzw. erst An-
fang des Jahres 2012 realisieren lassen. Diese werden 2012 jedoch zwin-
gend zu einem Umsatzsprung fiihren, der Cybits auf Grund hoher Skalenef-
fekte unmittelbar zu einer hohen Profitabilitéat verhilft. Die Nachhaltigkeit der
hohen Profitabilitat, die sich zunachst vor allem aus dem De-Mail-Geschéft
speist, muss das Unternehmen mittel- bis langfristig Uber Umsatze mit der
eigenen GWG-konformen Loésung absichern.

2012: VorstoRR in neue
Dimensionen

Die im ersten Quartal vorgenommene Kapitalerhéhung um 1,379 Mio. Aktien
Kapitalerhbhung zu € 1,45_ pro Aktie (geschatzter (Netto-)M?tteIzuﬂuss: rd. € 1,9 Mio.), hat
brachte Nettozufluss eine gewisse Verwasserung unseres Kurszieles zur Folge. Auch das EPS
. reduziert sich leicht, unsere unverdnderten Schéatzungen der operativen
von rd. € 1,9 Mio. Ergebnisse verteilen sich nun auf rd. 12,9 Mio. Aktien. Dies wird jedoch von
der Umstellung des DCF-Basisjahres auf 2012 tberlagert (Diskontierungsef-
fekt). Das gemalf’ DCF ermittelte Kursziel steigt dementsprechend auf € 2,25

pro Aktie.

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Konzern Gewinn- und Verlustrechnung (in Mio. €) 2010 2011 2012e 2013e 2014e
Umsatzerlése 0,383 0,359 6,387 13,114 13,600
Verand. des Bestandes an fert. und unfert. Erz. 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Aktivierte Eigenleistungen 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Sonstige betriebliche Ertrage 0,163 0,081 0,040 0,082 0,085
Gesamtleistung 0,547 0,440 6,427 13,196 13,685
Materialaufwand -0,267 -0,238 -2,681 -6,041 -6,403
Bruttoergebnis 0,280 0,202 3,747 7,155 7,282
Personalaufwand -1,258 -1,545 -1,698 -1,852 -1,920
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1,015 -0,982 -0,691 -0,699 -0,725
EBITDA -1,993 -2,324 1,358 4,605 4,637
Abschreibungen -0,049 -0,019 -0,109 -0,210 -0,218
EBIT -2,042 -2,343 1,249 4,395 4,420
Finanzergebnis -0,087 -0,203 -0,247 -0,247 -0,247
A.o. Ergebnis vor Steuern 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
EBT -2,129 -2,546 1,002 4,148 4,173
A.o. Ergebnis nach Steuern 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Ertragssteuern 0,376 0,559 -0,220 -0,911 -0,917
Anteile Dritter 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Nettoergebnis -1,753 -1,987 0,782 3,237 3,256
Bereinigungen 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Bereinigtes Nettoergebnis -1,753 -1,987 0,782 3,237 3,256
Gewichtete Anzahl Aktien 10,53 11,22 12,60 12,60 12,60
EPS -0,17 -0,18 0,06 0,26 0,26
EPS bereinigt -0,17 -0,18 0,06 0,26 0,26
DPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Quelle: Cybits Holding AG (Historie)/ BankM-Research (Prognose)

Kapitalflussrechnung (in Mio. €) 2010 2011 2012e 2013e 2014e

Mittelzufluss aus operativer Geschéftstatigkeit -2,07 -2,20 -0,77 1,75 3,42
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit -0,02 -0,01 -0,26 -0,33 -0,35
Mittelzu-/ -abfluss aus Finanzierungstatigkeit 0,88 1,92 1,90 0,00 0,00
Veranderung der Zahlungsmittel -1,21 -0,29 0,87 1,42 3,07
Flussige Mittel am Ende der Periode 0,90 0,61 1,48 2,90 5,97

Quelle: Cybits Holding AG (Historie)/ BankM-Research (Prognose)

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Bilanzen (in Mio. €) 2010 2011 2012e 2013e 2014e
Anlagevermdgen 7,201 7,197 7,348 7,472 7,600
Immaterielle Vermégensgegenstande 7,168 7,168 7,168 7,168 7,168
Sachanlagen 0,033 0,029 0,180 0,304 0,432
Finanzanlagen 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Umlaufvermégen 1,150 0,800 -1,135 -2,510 0,429
Vorrate 0,033 0,024 -0,509 -1,045 -1,084
Forderungen aus LuL 0,085 0,080 -2,194 -4,451 -4,542
Sonstige Forderungen 0,130 0,087 0,087 0,087 0,087
Kasse und Wertpapiere 0,901 0,610 1,482 2,899 5,969
Sonstiges Aktiva 0,688 1,248 1,248 1,248 1,248
Summe Aktiva 9,039 9,245 7,461 6,209 9,277
Eigenkapital 6,248 5,380 8,062 11,299 14,555
Ricklagen 6,248 5,380 8,062 11,299 14,555
Anteile Dritter 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Ruckstellungen 1,586 1,837 1,899 1,965 2,034
Verbindlichkeiten 1,205 2,027 -2,501 -7,055 -7,312
Zinstragende Verbindlichkeiten 0,883 1,380 1,380 1,380 1,380
Verbindlichkeiten aus LuL 0,259 0,153 -4,375 -8,929 -9,186
Sonstige nichtzinstragende Verbindlichkeiten 0,062 0,494 0,494 0,494 0,494
Sonstige Passiva 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
Summe Passiva 9,039 9,245 7,461 6,209 9,277

Quelle: Cybits Holding AG (Historie)/ BankM-Research (Prognose)

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Kennzahlen 2010 2011 2012e 2013e 2014e

Bewertungskennzahlen

Marktkapitalisierung (in Euro Mio.) 3,16 9,54 17,95 17,95 17,95
Enterprise Value (in Euro Mio.) 3,14 10,31 18,72 18,72 18,72
EV/Umsatz 8,19 28,73 2,93 1,43 1,38
EV/EBITDA -1,58 -4,43 13,79 4,07 4,04
EV/EBIT -1,54 -4,40 14,99 4,26 4,24
KGV (berichtet) -1,80 -4,80 25,78 6,23 6,19
KGV (bereinigt) -1,80 -4,80 25,78 6,23 6,19
Kurs/Cash-Flow pro Aktie (exkl. WC) -1,69 -5,56 21,15 5,74 5,69
Kurs/Buchwert 0,51 1,77 2,50 1,78 1,39
Rentabilitatskennzahlen

EBITDA-Marge n.m. n.m. 21,3% 35,1% 34,1%
EBIT-Marge n.m. n.m. 19,6% 33,5% 32,5%
Vorsteuermarge n.m. n.m. 15,7% 31,6% 30,7%
Nettomarge n.m. n.m. 12,2% 24, 7% 23,9%
Free-Cash-Flow-Marge n.m. n.m. 10,9% 24.,2% 23,5%
ROE n.m. n.m. 11,6% 33,4% 25,2%
Produktivitdtskennzahlen

Umsatz/Mitarbeiter (in Tsd. Euro) 20,2 14,9 163,8 267,6 277,5
Nettoerg./Mitarbeiter (in Tsd. Euro) n.m. n.m. 20,1 66,1 66,5
Anzahl Mitarbeiter (Jahresdurchschnitt) 19 24 39 49 49
Finanzkennzahlen

Eigenkapitalquote 69,1% 58,2% 95,3% 137,6% 129,1%
Gearing 21,9% 38,5% 15,7% -0,8% -21,2%
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Cash-Flow-Kennzahlen

Cash Earnings pro Aktie -0,18 -0,15 0,08 0,28 0,28
Operativer Cash Flow pro Aktie -0,20 -0,20 -0,06 0,14 0,27
Free-Cash-Flow pro Aktie -0,18 -0,15 0,06 0,25 0,25
Sonstige Kennzahlen

Abschreibungen/Umsatz 12,8% 5,3% 1,7% 1,6% 1,6%
Capex/Umsatz 5,6% 4,1% 4,1% 2,5% 2,5%
Working Capital/Umsatz -36,8% -13,8% 26,2% 26,2% 26,2%
Steuerquote 17,7% 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%

Quelle: Cybits Holding AG (Historie)/ BankM-Research (Prognose)

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Risikohinweise, rechtliche Angaben, Haftungsausschluss (Disclaimer)

A. Allgemeine Risikohinweise

Aktienanlagen sind generell mit hohen Risiken verbunden. Ein Totalverlust des investierten Kapitals kann bei dieser Anlageform nicht ausgeschlossen werden.
Potenzielle Anleger sollten sich dartber bewusst sein, dass die Kurse von Wertpapieren ebenso fallen wie steigen kdnnen und Einnahmen aus
Wertpapierinvestments teils erheblichen Schwankungen unterliegen kdnnen. In Bezug auf die zukinftige Wertentwicklung der genannten Wertpapiere und die
erzielbare Anlagerendite kénnen daher keine Zusicherungen oder Gewahrleistungen gegeben werden.

B. Angaben gemaf § 34b WpHG und Finanzanalyseverordnung (FinAnV):

I. Angaben Uber Ersteller, verantwortliches Unternehmen, Aufsichtsbehdrde:

Fir die Erstellung verantwortliches Unternehmen: biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG, Willich.
Verfasser der vorliegenden Finanzanalyse: Daniel GroRjohann, Analyst, und Benjamin Ludacka, Analyst.

Die biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Graurheindorfer Strale 108, D-53117 Bonn und Lurgiallee 12, D-60439 Frankfurt am Main.

Emittent des analysierten Finanzinstruments ist die Cybits Holding AG.

Hinweis gem. § 4 Abs. 4 Nr. 4 FinAnV Uber vorausgegangene Verdffentlichungen iber den Emittenten in den letzten zwdlf Monaten:

Analyst Datum Bewertungsergebnis Fairer Wert
Daniel GroR3johann, Dragan Lukjanovic 18.11.2011 Kaufen €2,10
Daniel GroR3johann, Benjamin Ludacka 30.01.2012 Kaufen €2,10

1. Zusétzliche Angaben:
1. Informationsquellen:

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind Verdffentlichungen in in- und auslédndischen Medien wie Informationsdiensten (z. B.
Reuters, VWD, Bloomberg, dpa-AFX u. 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 Personen des Managements des Emittenten gefuhrt. Die Analyse wurde dem Emittenten vor Verdffentlichung zum Zweck
eines Tatsachenabgleichs geméaR DVFA-Kodex zugénglich gemacht. Aus diesem Tatsachenabgleich resultierten keine inhaltlichen Anderungen.

2. Zusammenfassung der bei Erstellung genutzten Bewertungsgrundlagen und — methoden:

Die BankM — Repréasentanz der biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG verwendet ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Die Ratings beziehen sich
auf das ermittelte Bewertungsergebnis und einen Zeithorizont des ermittelten Fairen Werts von bis zu 12 Monaten.

KAUFEN: Der ermittelte Faire Wert der Aktie liegt mindestens +15 % tiber dem Kursniveau zur Zeit des Datums der Studie.
NEUTRAL: Der ermittelte Faire Wert der Aktie liegt zwischen —15% und +15 % des Kursniveaus zur Zeit des Datums der Studie.
VERKAUFEN: Der ermittelte Faire Wert der Aktie liegt mehr als —15 % unter dem Kursniveau zur Zeit des Datums der Studie.

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), Peer-Group-Vergleiche, historische Bewertungsansétze, Diskontierungsmodelle (DCF, DDM),
Break-up-Value- und Sum-of-the-Parts-Anséatze, Substanz-Bewertungsansétze oder eine Kombination verschiedener Methoden. Die Bewertungsmodelle sind von
volkswirtschaftlichen Groéf3en wie Zinsen, Wahrungen, Rohstoffen und von konjunkturellen Annahmen abhéngig. Dariiber hinaus beeinflussen Marktstimmungen
die Bewertungen von Unternehmen. Zudem basieren die Ansatze auf Erwartungen, die sich je nach industriespezifischen Entwicklungen schnell und ohne
Vorwarnung andern kénnen. Somit kénnen sich auch die aus den Modellen abgeleiteten Bewertungsergebnisse und faire Werte entsprechend andern. Die
Ergebnisse der Bewertung beziehen sich grundséatzlich 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 ersten Verdéffentlichung der Finanzanalyse:

16.04.2012

4. Datum und Uhrzeit der darin angegebenen Preise von Finanzinstrumenten:
Schlusskurse vom 12.04.2012

5. Aktualisierungen:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. Die Analyse und die darin enthaltenen
Meinungen und Einschatzungen geben nur die an dem auf der ersten Seite der Analyse genannten Datum vertretene Sichtweise wieder. Die BankM —
Reprasentanz der biw Bank fir Investments und Wertpapiere AG behalt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse oder der darin enthaltenen Meinungen und
Einschatzungen unangekindigt vorzunehmen. Die Entscheidung, ob und wann eine Aktualisierung stattfindet, liegt alleine im Ermessen der BankM —
Représentanz der biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG.

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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IIl. Angaben uber mégliche Interessenkonflikte:

1. Der Geschéftserfolg von der BankM — Représentanz der biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG basiert auf direkten und/oder indirekten Zah-
lungen des Emittenten im Zusammenhang mit Geschéftstatigkeiten, die den Emittenten und dessen Wertpapiere betreffen. Die BankM — Repréasentanz
der biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG hat mit dem Emittenten, der selbst oder dessen Finanzinstrumente Gegenstand dieses Dokuments
sind, eine Vereinbarung zu der Erstellung dieses Dokuments getroffen.

Die BankM — Reprasentanz der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG (und verbundene Unternehmen) sowie im Zusammenhang mit der Tatigkeit der
BankM — Reprasentanz der biw Bank fir Investments und Wertpapiere AG gebundene Vermittler der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG, die Ersteller
sowie sonstige an der Erstellung der Finanzanalyse mitwirkende Personen und Unternehmen oder mit lhnen verbundene Unternehmen

. verfugen Uber keine wesentliche Beteiligung (uber 5%) an dem Emittenten,

. waren (innerhalb der vergangenen 12 Monate) nicht an der Fuhrung eines Konsortiums fir die Emission von Finanzinstrumenten beteiligt, die selbst o-
der deren Emittent Gegenstand dieser Finanzanalyse ist,

. waren weder an eine Vereinbarung tber Dienstleistungen im Zusammenhang mit Investmentbankgeschéaften gegeniiber dem Emittenten gebunden,
noch haben sie aus solchen Vereinbarungen Leistungen oder Leistungsversprechen erhalten,

. haben keine sonstigen bedeutenden finanziellen Interessen in Bezug auf den Emittenten oder den Gegenstand der Finanzanalyse.

2. Die BankM — Repréasentanz der biw Bank fir Investments und Wertpapiere AG hat Vorkehrungen getroffen, um mégliche Interessenskonflikte bei der Erstellung
und Weitergabe von Finanzanalysen soweit wie mdglich zu vermeiden bzw. angemessen zu behandeln. Insbesondere wurden institutsinterne Informationsschran-
ken geschaffen, die Mitarbeitern, die Finanzanalysen erstellen, den Zugang zu Informationen versperren, die im Verhaltnis zu den betreffenden Emittenten Interes-
senskonflikte fur die Bank begriinden kénnten. Die biw Bank fur Investments und Wertpapiere AG fiihrt zudem ein Insiderverzeichnis geméan § 15b WpHG fur Per-
sonen, die fir sie tatig sind und bestimmungsgemaf Zugang zu Insiderinformationen haben. Diese Verzeichnisse werden auf Anfrage der BaFin tUbermittelt. Insider-
geschéfte geméaR § 14 WpHG sind grundsatzlich nicht erlaubt. Mitarbeiter mit besonderer Funktion und Zugang zu Insiderinformationen haben grundséatzlich alle
Geschéafte in Wertpapieren der internen Compliance-Stelle offenzulegen. Ferner wird eine laufende Uberwachung der Einhaltung weiterer gesetzlicher Pflichten
durch Mitarbeiter der Compliance-Stelle der biw Bank furr Investments und Wertpapiere AG durchgefihrt und sich in diesem Zusammenhang eine Beschréankung von
Mitarbeitergeschéften in Wertpapieren vorbehalten.

3. Die Vergutung der Analysten dieses Dokuments ist nicht von Investmentbanking-Geschéften der BankM — Représentanz der biw Bank fur Investments und
Wertpapiere AG oder mit ihr verbundenen Unternehmen abhangig. Die Analysten haben zu keinem Zeitpunkt Anteile des Emittenten, der selbst oder dessen Finan-
zinstrumente Gegenstand dieses Dokuments sind, vor deren Emission erhalten oder erworben. Die auf der Titelseite dieses Dokuments aufgefiihrten Analysten
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werden. In keinem Fall darf dieses Dokument an US-Personen, die unter den United States Securities Act fallen, versendet oder vertrieben werden.
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Anleger sollten sich in Ihrer Anlageentscheidung von geeigneten Personen individuell beraten lassen. Im Rahmen des 6ffentlichen Angebots der Aktien des Unter-
nehmens wurde ein Wertpapierprospekt erstellt, der unter www.cybitsholding.de erhdltlich ist. Potenziellen Investoren wird empfohlen, dieses Dokument vor Kauf
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