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Big Data weiter auf Wachstumskurs

Die Halbjahreszahlen zeigen eine deutliche Verbesserung im EBIT (+77,3%) und
beim EPS (+79%), wahrend der Umsatz (-3,7%) leicht rucklaufig war. Letzteres
liegt im Big Infrastructure-Geschéft begriindet. Beachtlich sind indes die
Fortschritte im Bereich Big Data. So wurden in H1 DaSense-Lizenzen an Daimler
und Audi verkauft und im Juli auch ein gemeinsames Projekt mit BMW in China
vermeldet. Damit ist NorCom bei allen deutschen Premiumautomobilherstellern
dabei, wobei DaSense jedoch bei Weitem nicht auf diese Branche beschrankt ist.
Wir gehen davon aus, dass nach Abschluss der Projekteinfihrungsphase (in Q4
2017) die Umsatze bei NorCom (getrieben von der durchgeleiteten Datenmenge)
deutlich anziehen werden. Unsere Schéatzungen belassen wir unverandert.

Im Wachstumsfeld Big Data koénnten Umsatzschwankungen (in der
Quartalsbetrachtung) auch weiterhin auftreten, das positive Gesamtbild bliebe
hiervon aber unberthrt. NorCom hat namhafte Referenzen aufgebaut und wird
nach Abschluss der Projekt- und Evaluationsphase Uber eine regelméRige
Umsatzbasis verfiigen, die sich an der analysierten Datenmenge bemisst und
sprunghaft ansteigen kann. Weitere Investitionen in die eigene
Entwicklungsarbeit sind vor dem Hintergrund der enormen Mdglichkeiten, die
das Geschaftsmodell bietet, strategisch richtig.

Im Big Infrastructure-Geschéft soll das auf Operations-Dienstleistungen
basierende Geschéaftsmodell in Richtung Asset Based Consulting
weiterentwickelt werden, was sich positiv auf Skalierbarkeit und Margen
auswirken wiirde.

NorCom investiert im laufenden Geschéftsjahr in die Qualitatssicherung
seiner Produkte DaSense und EAGLE. Noch in diesem Jahr sollen beide
Ldsungen von der Projekt-/Evaluationsphase in die Produktreife fiir Enterprise-
Unternehmen gefiihrt werden. Gleichzeitig substituiert das Unternehmen
derzeit mit dem Wachstum bei den hochmargigen Big-Data-Umséatzen die
Rickgange im niedrigmargigeren Big Infrastructure-Geschéft. Vor diesem
Hintergrund ware das Unternehmen, wie u.a. auf der Hauptversammlung
kommuniziert, fir das laufende Geschéaftsjahr mit einem Umsatz zwischen €
17 Mio. und € 19 Mio. bei einer EBIT-Marge uber 10% zufrieden.

Ergebniskennzahlen

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

Jahr (Mio. €) (Mio.€) (Mio.€) (Mio.€) (Mio.€) (€) (€) Marge Marge
2014 14,7 0,5 04 04 0,4 0,21 0,00 34%  3,0%
2015 16,2 1,2 11 11 11 0,55 0,00 72%  6,8%
2016 17,8 1,7 16 16 16 0,80 0,00 93%  9,0%
2017e 21,2 25 2,4 2,4 2,2 1,12 0,00 11,7% 10,5%
2018e 24,7 35 34 34 3,2 158 0,00 142% 12,8%
2019e 28,3 43 4,2 42 3,9 194 0,00 153% 13,7%

Quelle: BankM-Research
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EV/Umsatz
EV/EBITDA
EV/EBIT
P/E bereinigt
Preis/Buchwert
Preis/FCF

ROE (in %)

Dividendenrendite (in %)

2017e 2018e 2019%e

220118 2,50 2,18
2481 17,58 14,30
25,63 18,06 14,66
28,70 20,26 16,53
11,49 7,33 5,08
27,70 19,68 16,09
50,09 44,20 36,30

0,00 0,00 0,00

Anzahl ausst. Aktien (in Mio.) 1,997
Marktkap. / EV (in € Mio.) 63,9/61,7
Free float (in %) 63,5
@ tagl. Handelsvol. (3M, in T€) 457
12M hoch / tief (in €; XETRA-Schluss) 47,88/8,62
Kurs 29.08.2017 (in €; XETRA-Schluss) 32,00
Performance M 6M 12m

absolut (in %)
relativ (in %)

Vergleichsindex

-17 107 169
-14 107 141

DAXsubsector Software

Norcom IT AG (XETRA,; rot) im Vergleich mit

DAXsubsector Software (blau)

Quelle: Deutsche Borse AG

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

Frankfurt.

Diese Studie wurde aufgrund eines Mandatsverhaltnisses im Auftrag des Emittenten erstellt, der Gegenstand der Studie ist. BankM — Repréasentanz der FinTech
Group Bank AG ist Designated Sponsor der Aktie und hélt in diesem Zusammenhang regelmafiig Wertpapierpositionen in der Aktie des Emittenten. Aktienanlagen
sind generell mit hohen Risiken verbunden und die Kurse der Wertpapiere konnen steigen oder fallen. Ein Totalverlust des investierten Kapitals kann nicht
ausgeschlossen werden. Anleger handeln auf eigenes Risiko. Das fur die Erstellung dieses Dokuments verantwortliche Unternehmen ist die FinTech Group Bank AG,




NorCom IT AG

- 217 - 1. September 2017

NorCom ist auf Grund des Start-Up Charakters im Big Data-Segment mit den
klassischen Bewertungsansatzen schwer zu greifen. Wir setzten die Bewertung
daher aus. Im Vergleich zu (gréReren) bdrsennotierten Big Data-Unternehmen
(EV/Umsatz im Median bei 6,9) ist das Unternehmen sehr giinstig, gemessen an
anderen IT-Dienstleistern aus Deutschland und gemaf der DCF-Analyse etwas
zu teuer. Wir sehen gute Voraussetzungen dafiir, dass NorCom zu einem
zentralen Spieler im Big Data-Markt aufsteigen kann — der Umsatz wirde in
diesem Fall (analog zur analysierten Datenmenge) sprunghaft anwachsen.
Zeitpunkt und Umfang dieser Spriinge sind jedoch ungewiss.

Mit dieser Kurzanalyse stellen wir die Coverage auf Grund der Beendigung
des Vertragsverhaltnisses ein.

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

Tabellenanhang

GuV (in EURm) 2014 2015 2016 2017e 2018e 2019e
Umsatzerlése 14,735 16,231 17,835 21,240 24,691 28,287
Aktivierte Eigenleistungen 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Sonstige betriebliche Ertrage 0,719 0,299 0,294 0,350 0,407 0,467
Materialaufwand -7,613 -7,983 -9,195 -10,725 -12,168 -13,540
Rohergebnis 7,841 8,547 8,934 10,865 12,930 15,214
Personalaufwand -5,665 -5,838 -6,027 -6,693 -7,462 -8,654
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1,670 -1,545 -1,244 -1,684 -1,958 -2,243
EBITDA 0,506 1,164 1,663 2,488 3,511 4,317
Abschreibungen/Amortisation -0,070 -0,061 -0,052 -0,080 -0,093 -0,107
EBIT 0,435 1,102 1611 2,408 3,418 4,211
Finanzergebnis -0,007 -0,002 -0,006 0,000 0,000 0,000
A.o. Ertrag/Aufwand vor Steuern 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Vorsteuerergebnis 0,428 1,101 1,605 2,408 3,418 4,211
Steuern 0,000 -0,001 -0,003 -0,180 -0,263 -0,345
Jahresuberschuf3 vor Anteile Dritter 0,428 1,100 1,602 2,227 3,155 3,866
Anteile Dritter 0,000 0,001 0,000 0,000 0,000 0,000
Jahresiiberschul® 0,429 1,101 1,602 2,227 3,155 3,866
Bereinigungen 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Bereinigter Jahrestiiberschufd 0,429 1,101 1,602 2,227 3,155 3,866
Anzahl Aktien 1,997 1,997 1,997 1,997 1,997 1,997
Anzahl Aktien (verwassert) 1,997 2,018 2,100 2,100 2,100 2,100
EPS 0,21 0,55 0,80 1,12 1,58 1,94
EPS, bereinigt 0,21 0,55 0,80 1,12 1,58 1,94
EPS, verwassert 0,21 0,55 0,76 1,06 1,50 1,84
EPS, verwassert und bereinigt 0,21 0,55 0,76 1,06 1,50 1,84
DPS 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Quelle: Unternehmensangaben, BankM Research (e)

Kapitalflussrechnung (in EURm) 2014 2015 2016 2017e 2018e 2019e
Mittelfluss aus operativer Geschaftstatigkeit -1,666 -0,016 1,273 1,819 2,754 3,457
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit 1,053 -0,061 -0,117 -0,108 -0,126 -0,144
Mittelfluss aus der Finanzierungstatigkeit 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Veranderung der Zahlungsmittel -0,613 -0,077 1,156 1,711 2,628 3,313
Flussige Mittel am Ende der Periode 1,113 1,036 2,192 3,903 6,531 9,844

Quelle: Unternehmensangaben, BankM Research (e)

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Bilanz (in EURm) 2014 2015 2016 2017e 2018e 2019e
Anlagevermdégen 1,365 1,354 2,281 2,310 2,342 2,380
Imm. Vermdégenswerte 1,285 1,283 1,282 1,282 1,282 1,282
Sachanlagen 0,080 0,071 0,137 0,165 0,198 0,236
Finanzanlagen 0,000 0,000 0,862 0,862 0,862 0,862
Umlaufvermdgen 3,795 5,182 6,922 9,515 13,036 17,281
Vorrate 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Forderungen aus LuL 2,682 3,954 4,619 5,501 6,395 7,326
Sonstige Forderungen 0,000 0,192 0,111 0,111 0,111 0,111
Kasse und Wertpapiere 1,113 1,036 2,192 3,903 6,531 9,844
Sonstiges Aktiva 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Summe Aktiva 5,160 6,536 9,203 11,825 15,379 19,661
Eigenkapital 0,582 1,682 3,333 5,561 8,716 12,582
Rucklagen 0,570 1,681 3,333 5,560 8,715 12,581
Anteile Dritter 0,012 0,000 0,000 0,000 0,001 0,001
Ruckstellungen 3,473 3,695 3,511 3,511 3,511 3,511
Verbindlichkeiten 0,744 0,873 2,063 2,456 2,855 3,271
Zinstragende Verbindlichkeiten 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Verbindlichkeiten aus LuL 0,744 0,873 2,063 2,456 2,855 3,271
Sonstige nichtzinstragende Verbindlichkeiten 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Sonst. Verbindlichkeiten 0,361 0,286 0,296 0,296 0,296 0,296
Summe Passiva 5,160 6,536 9,203 11,825 15,379 19,661

Quelle: Unternehmensangaben, BankM Research (e)

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



NorCom IT AG

1. September 2017

Tabellenanhang

Kennzahlen 2014 2015 2016 2017e 2018e 2019%e
Bewertungskennzahlen

EV/Umsatz 0,11 0,59 1,54 291 2,50 2,18
EV/EBITDA 3,29 8,21 16,56 24,81 17,58 14,30
EV/EBIT 3,82 8,66 17,10 25,63 18,06 14,66
KGV bereinigt 6,37 9,61 18,56 28,70 20,26 16,53
PCPS n.m. 7,64 20,23 27,70 19,68 16,09
Preis/Buchwert 4,87 6,30 8,92 11,49 7,33 5,08
Rentabilitdtskennzahlen in %

Bruttomarge 53,2% 52,7% 50,1% 51,2% 52,4% 53,8%
EBITDA-Marge 3,4% 7,2% 9,3% 11,7% 14.2% 15,3%
EBIT-Marge 3,0% 6,8% 9,0% 11,3% 13,8% 14,9%
Vorsteuermarge 3,0% 6,8% 9,0% 11,3% 13,8% 14,9%
Nettomarge 3,0% 6,8% 9,0% 10,5% 12,8% 13,7%
ROE 103,8% 97,1% 63,9% 50,1% 44.2% 36,3%
ROCE 9,7% 23,1% 25,9% 32,2% 40,8% 45,1%
Produktivitdtskennzahlen

Umsatz/Mitarbeiter (in T€) 201,85 210,79 209,82 223,58 239,72 254,84
Nettoerg./Mitarbeiter (in T€) 5,9 14,3 18,8 23,4 30,6 34,8
Anzahl Mitarbeiter 73 77 85 95 103 111
Finanzkennzahlen

Eigenkapitalquote 11,3% 25,7% 36,2% 47,0% 56,7% 64,0%
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Sonstige Kennzahlen

Cash-Flow pro Aktie -0,08 0,69 0,74 1,16 1,63 1,99
Operativer Cash Flow pro Aktie -0,83 -0,01 0,61 0,87 1,31 1,65
Free-Cash-Flow per Aktie -0,11 0,67 0,68 1,10 1,56 1,92
Working capital/lUmsatz (in %) 13,2% 19,0% 14,3% 14,3% 14,3% 0,0%
Abschreibungen/Umsatz (in %) 0,5% 0,4% 0,3% 0,4% 0,4% 0,4%
Steuerrate (in %) 0,0% 0,1% 0,2% 7,5% 7,7% 8,2%

Quelle: Unternehmensangaben, BankM Research (e)

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 darlber bewusst sein, dass die Kurse von Wertpapieren ebenso fallen wie steigen konnen und Einnahmen aus
Wertpapierinvestments teils erheblichen Schwankungen unterliegen kénnen. In Bezug auf die zukinftige Wertentwicklung der genannten Wertpapiere und die
erzielbare Anlagerendite kdnnen daher keine Zusicherungen oder Gewahrleistungen gegeben werden.

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

I. Angaben Uber Ersteller, verantwortliches Unternehmen, Aufsichtsbehérde:

Fir die Erstellung verantwortliches Unternehmen: FinTech Group Bank AG (FTG Bank), Frankfurt.
Verfasser der vorliegenden Basisstudie: Daniel Grossjohann, Analyst

Die FTG Bank unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Stral3e 108, D-53117 Bonn und
Lurgiallee 12, D-60439 Frankfurt am Main.

Emittent des analysierten Finanzinstruments ist die NorCom AG.

Hinweisgem. § 4 Abs. 4 Nr. 4 FinAnV Uber vorausgegangene Veroffentlichungen tiber den Emittenten mind. in den letzten zw6lf Monaten:

Analyst Datum Bewertungsergebnis Fairer Wert
Grofjohann, Daniel 31.08.2016 Kaufen €21,00
GroRjohann, Daniel 15.03.2017 Kaufen €21,50
Grofjohann, Daniel 04.05.2017 Kaufen € 27,65
GroRjohann, Daniel 18.05.2017 Kaufen €27,65
GroRjohann, Daniel 12.07.2017 Verkaufen €28,70

1. Zusétzliche Angaben:
1. Informationsquellen:

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind Veroffentlichungen 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 Verdéffentlichung zum Zweck
eines Tatsachenabgleichs gemaR DVFA-Kodex zugénglich gemacht. Aus diesem Tatsachenabgleich resultierten inhaltliche Anderungen.

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

Die BankM — Reprasentanz der FinTech Group Bank AG (BankM) 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 % tber dem Kursniveau zur Zeit des Datums der Studie.
HALTEN: 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 GréRen wie Zinsen, Wahrungen, Rohstoffen und von konjunkturellen Annahmen abhéangig. Darlber 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 grundsétzlich auf einen Zeitraum von 12 Monaten. Sie sind jedoch ebenfalls den Marktbedingungen unterworfen und
stellen eine Momentaufnahme dar. Sie kdnnen schneller oder langsamer erreicht werden oder aber nach oben oder unten revidiert werden.

3. Datum der ersten Verdéffentlichung der Finanzanalyse:

01.09.2017

4. Datum und Uhrzeit der darin angegebenen Preise von Finanzinstrumenten:
Schlusskurse vom 29.08.2017

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 Einschéatzungen geben nur die an dem auf der ersten Seite der Analyse genannten Datum vertretene Sichtweise wieder.
Die BankM behélt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse oder der darin enthaltenen Meinungen und Einschétzungen unangekiindigt vorzunehmen.
Die Entscheidung, ob und wann eine Aktualisierung stattfindet, liegt alleine im Ermessen der BankM.

IIl. Angaben uber mogliche Interessenkonflikte:

1. Der Geschéftserfolg von der BankM basiert auf direkten und/oder indirekten Zahlungen des Emittenten im Zusammenhang mit Geschéaftstatigkeiten,
die den Emittenten und dessen Wertpapiere betreffen. Die BankM hat mit dem Emittenten, der selbst oder dessen Finanzinstrumente Gegenstand
dieses Dokuments sind, eine Vereinbarung zu der Erstellung dieses Dokuments getroffen.

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Die BankM (und verbundene Unternehmen) sowie im Zusammenhang mit der Tatigkeit der BankM gebundene Vermittler der FTG Bank, die Ersteller
sowie sonstige an der Erstellung der Finanzanalyse mitwirkende Personen und Unternehmen oder mit Ihnen verbundene Unternehmen

. verfligen Uberkeine wesentliche Beteiligung (Uber 5%) an dem Emittenten,

. waren innerhalb der vergangenen zwdlf Monate nicht an der Fihrung eines Konsortiums fur eine Emission im Wege eines 6ffentlichen
Angebots von solchen Finanzinstrumenten beteiligt, die selbst oder deren Emittenten Gegenstand der Finanzanalyse sind,

. waren innerhalb der vergangenen 12 Monate weder an eine Vereinbarung Uber 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 betreut den Emittenten als Designated Sponsor durch das Stellen von Kauf- oder Verkaufsauftragen an einem Markt fir die Finanzinstrumente, die
Gegenstand dieses Dokuments sind und hélt bzw. wird Wertpapiere, die Gegenstand dieses Dokuments sind, im Handelsbestand halten.

3. Die BankM hat Vorkehrungen getroffen, um mdogliche Interessenskonflikte bei der Erstellung und Weitergabe von Finanzanalysen soweit wie mdglich zu
vermeiden bzw. angemessen zu behandeln. Insbesondere wurden institutsinterne Informationsschranken geschaffen, die Mitarbeitern, die Finanzanalysen erstellen,
den Zugang zu Informationen versperren, die im Verhéltnis zu den betreffenden Emittenten Interessenskonflikte fir die Bank begriinden kdénnten. Insidergeschéfte
geméal § 12 WpHG i.V.m. Art. 14 Verordnung (EU) 596/2014 sind grundsétzlich nicht erlaubt. Samtliche Mitarbeiter der FTG Bank und BankM mit Zugang zu
Insiderinformationen haben grundsétzlich alle Geschéfte in Wertpapieren der internen Compliance-Stelle offenzulegen. Ferner wird eine laufende Uberwachung der
Einhaltung weiterer gesetzlicher Pflichten durch Mitarbeiter der Compliance-Stelle der FTG Bank durchgefiihrt und sich in diesem Zusammenhang eine
Beschrankung von Mitarbeitergeschéften in Wertpapieren vorbehalten.

4. Die Vergiitung der Analysten dieses Dokuments ist nicht von Investmentbanking-Geschaften des eigenen oder mit diesem verbundener Unternehmen abhéangig.
Die Analysten haben zu keinem Zeitpunkt Anteile des Emittenten, der selbst oder dessen Finanzinstrumente Gegenstand dieses Dokuments sind erhalten oder
erworben. Die auf der Titelseite dieses Dokuments aufgefiihrten Analysten erklaren, dass die dargestellten Meinungen und Aussagen ihre eigene personliche
Einschétzung bezuglich der analysierten Finanzinstrumente des Emittenten widerspiegeln und ihre Vergitung weder direkt noch indirekt von ihren Einschatzungen
zu den Finanzinstrumenten des Emittenten abhangen.

5. Aktuelle Angaben gemé&R § 5 Abs. 4 Nr. 3 FinAnV sind im Internet unter http://www.bankm.de/webdyn/138_cs_Gesetzliche+tAngaben.html erhaltlich.
C. Haftungsausschluss (Disclaimer)
Dieses Dokument wurde von der BankM ausschlief3lich zu Informationszwecken erstellt. Es begriindet weder einen Vertrag noch irgendeine Verpflichtung.

Dieses Dokument ist ausschlief3lich fir den Gebrauch durch Personen aus dem Inland bestimmt, die auf Grund ihres Berufes mit dem Kauf und Verkauf von
Wertpapieren vertraut sind und uber dementsprechende Kenntnisse verfgen. Die Vervielfaltigung, Weitergabe und Weiterverbreitung, in Teilen oder im Ganzen, ist
nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der BankM zuldssig. Eine unrechtmaRige Weitergebe an Dritte ist nicht gestattet.

Ein Vertrieb dieses Dokuments in GroRbritannien darf nur mit ausdriicklicher vorheriger schriftlicher Genehmigung durch die BankM erfolgen. Empfangsberechtigt
sind dann nur Personen, die berufliche Erfahrung mit Wertpapieranlagen haben und unter die Regulierung des Artikel 19(5) des “financial services and markets act
2000 (financial promotion) order 2005 (the order)” in der jeweils glltigen Fassung fallen; oder (2) Personen sind, die dem Artikel 49 (2) (a) bis (d) der order
unterliegen. An nicht darunter fallende Personen ist die Weitergabe bzw. der Vertrieb grundsatzlich nicht gestattet.
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