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Kdnnten Sie bitte das Geschaftsmodell von Agrios Global Holdings (Agrios) be-
schreiben und was dieses so einzigartig macht?

Chris Kennedy: Unser Geschéaftsmodell basiert auf der Bereitstellung umfassender
Dienstleistungen fir lizenzierte Cannabishersteller. Was Agrios so einzigartig macht, ist,
dass wir uns auf die Innovation im Bereich des Indoor-Growings konzentriert haben.
Dies kombinieren wir mit unserer datengetriebenen Technologieplattform fir die Land-
wirtschaft (Agritech), die es uns ermdglicht, optimale Anbaubedingungen zu schaffen
und die Entwicklung zu kontrollieren, um die Ertrdge zu maximieren und ein konsistentes
Produkt zu produzieren. Heutzutage ist eine der grofiten Herausforderungen fir die
Landwirte die Herstellung eines konsistenten Produkts aufgrund der Anzahl der Variab-
len, die das Pflanzenwachstum beeinflussen kénnen. Das Produktionsgebaude von
Agrios ist zu 100% bio- und umweltkontrolliert, so dass wir in der Lage sind, wahrend
des gesamten Anbauprozesses die gleichen Wachstumsbedingungen darzustellen, um
ein qualitativ hochwertiges, gleichbleibendes Produkt zu produzieren.

Erzahlen Sie uns mehr Gber Ihren datengetriebenen Ansatz?

Chris Kennedy: Agrios sammelt wéhrend des gesamten Anbauprozesses hunderte von
Millionen Datenpunkte pro Stamm. Sechzehn Umweltdatenpunkte alle zwei Sekunden,
wie z.B. - Lufttemperatur, Luftfeuchtigkeit, Wassertemperatur, Luftdruck, etc. Dariiber
hinaus sammeln wir Nahrstoffgehalte und Dosierungsdatenpunkte, fiihren Wasserspei-
cheranalysen durch, um den Néahrstoffbedarf jedes Stammes zu messen, entnehmen
Gewebeproben und filhren genetische Cannabinoid-Profiltests durch. Zusammenge-
nommen geben die von uns gesammelten Daten einen umfassenden Uberblick tiber die
Pflanze. Die Daten geben uns Echtzeit-Einblicke, die es uns ermdglichen, bei Bedarf
Anpassungen wahrend des Kultivierungsprozesses vorzunehmen. Noch wichtiger ist es
jedoch, dass wir durch die erhobenen Daten die variablen Auswirkungen mit den Ergeb-
nisse korrelieren lassen kénnen. Dies ist moglich, da wir in der Lage sind, 100% der
Umgebungs-Variablen wahrend des gesamten Kultivierungsprozesses zu kontrollieren.
Entsprechend kdnnen wir diese Variablen manipulieren, um unterschiedliche Ergebnisse
zu erzielen. Unsere Datenbasis wéchst jeden Tag und wir untersuchen, wie bewusst
eingefiihrten pflanzlichen Stressfaktoren sich auf die Pflanzen auswirken. Hierdurch
kénnen wir die Faktoren identifizieren, welche die Cannabinoidprofile der jeweiligen
Stamme beeinflussen.
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Wie sehen Sie den aktuellen Markt, in dem Sie tatig sind, und welche Veranderun-
gen erwarten Sie? Wie schatzen Sie die rechtlichen Rahmenbedingungen ein?

Chris Kennedy: Der Bundesstaat Washington ist ein sich entwickelnder Markt, der bis
2020 voraussichtlich ein Volumen von 2,28 Milliarden Dollar erreichen wird. Washington
gilt im Bereich Cannabis als ein reifer Markt, der ein stabiles regulatorisches Umfeld
bietet, im Gegensatz zu neuen US-Markten, die aufgrund stéandiger regulatorischer Ak-
tualisierungen und Regelanderungen tendenziell volatiler sind. Washington ist ein au-
Rerst wettbewerbsintensiver Markt, und Uberkapazitaten haben zu einem erheblichen
Preisdruck gefiihrt, was es Unternehmen, die nicht operativ und kosteneffizient sind,
schwer macht, zu tberleben. Wir haben eine massive Konsolidierung des Marktes er-
lebt, und die Preise beginnen sich dadurch zu erholen. Es bietet sich somit eine gute
Chance fiir einen kostengunstigen Hersteller von qualitativ hochwertigen, konsistenten
Produkten.

Wir rechnen mit steigenden Compliance-Anforderungen, einer zunehmenden Einfluss
der Regierung und einer Ausweitung der Vorschriften. Unser Managementteam kommt
aus stark regulierten Sektoren und wir haben von Anfang an die Industriestandards
weiter erhéht, somit sind wir fir die kommenden Veranderungen im Zuge der weiteren
Marktentwicklung gut aufgestellt.

Auf Staaten-Ebene ist das rechtliche Umfeld sehr stabil und die Branche entwickelt sich
rasant. Von Bundes-Ebene aus gesehen gibt es eine groRe Dynamik in Richtung Legali-
sierungsbemiihungen, insbesondere auf der medizinischen Seite.

Wie sehen Sie die Positionierung des Unternehmens in den kommenden zwei
Jahren?

Chris Kennedy: In zwei Jahren wird Agrios in mehreren Bundesstaaten Betreiber mit
einem Portfolio von Produkten und einer Markenstrategie sein, um sowohl auf dem Frei-
zeit- als auch auf dem medizinischen Cannabismarkt zu bestehen. Unsere Marken wer-
den dann dafir bekannt sein, eine zuverlassige Wirkung zu bieten, da wir in der Lage
sind, Umgebungen und Wachstumsbedingungen zu replizieren, um ein konsistentes
Produkt zu produzieren. Wir werden in Washington ein profitables Geschéaftsmodell
haben und unser Produktionsgeb&aude der néchsten Generation in einem neuen Gebiet
aufgebaut haben, mit dem Schwerpunkt auf Forschung und Entwicklung, um die Vo-
raussetzungen fir eine breiteres Unternehmensprofil zu schaffen.

Was ist die Vision fir die nachsten funf Jahre und auf lange Sicht?

Chris Kennedy: Wir glauben, dass die von uns aufgebaute Plattform und die erreichten
Fortschritte es uns ermdglicht, ein konsistentes Produkt herzustellen. Dies versetzt uns
in die einzigartige Lage, um uns mit nationalen Marken zu etablieren. Im Kern werden
wir uns weiterhin darauf konzentrieren, die Innovationen in den Bereichen Indoor-Anbau,
Datenverarbeitung und Automatisierung voranzutreiben. Der wahre Wert unseres Ansat-
zes besteht darin, wie schnell wir lernen kénnen. Denn wir kbénnen alle Variablen kontrol-
lieren, umfangreiche Daten wahrend des gesamten Kultivierungsprozesses sammeln
und Anpassungen in Echtzeit vorzunehmen.

Wir werden uns aufgrund unserer Fahigkeit, ein konsistentes Produkt herzustellen, ver-
starkt auf den medizinischen Cannabissektor konzentrieren. Neuere Forschungen deu-
ten darauf hin, dass einige Sorten bei der Behandlung spezifischer Beschwerden effekti-
ver sind als andere, aber es hat mit dem gesamten Cannabinoidprofil der Blite und der
Begleitwirkung dieser Cannabinoide zu tun. Wenn ein Patient mit einer bestimmten Sorte
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Erfolg hat, ist es auRerst wichtig, dieses Produkt genau immer wieder reproduzieren zu
kénnen. Unsere Fahigkeit, die Anbaubedingungen zu reproduzieren, erméglicht es uns
bei jeder Ernte ein konsistentes Produkt zu produzieren. Wir sind bestrebt, ein vollstan-
diges Markenportfolio an Medizinprodukten aufzubauen, das ein zuverlassiges, konsis-
tentes Ergebnis bietet.

Beim Bau unseres Produktionsgebdudes der nachsten Generation werden wir auch
anfangen andere Nutzpflanzen zu erforschen. Durch die klimatischen Verénderungen
wird es immer schwieriger, eine nachhaltige Nahrungsmittelversorgung sicherzustellen.
Und hierdurch wollen wir an der Losung mitarbeiten.

GBC AG: Herr Chris Kennedy, ich danke lhnen fur das Gesprach.
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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 unabhéngigen Erstellung
und Verdffentlichung dieses Research Reports tber die Emittentin. Die GBC AG wird hierfiir durch die Emittentin vergutet.

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

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 groRtmogliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder Haftung fur
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 tibernehmen 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 fiir 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 ausschlieBlich 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 gemafl 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 lber etwaige Beschréankungen
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 vorgenannten Beschrankungen.

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

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.htm

§ 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 auBerhalb dieser Bereiche fiihren 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.

§ 2 () 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/Offenleqgung.htm

§ 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,5b,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, Kristina Bauer, Email:
bauer@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:
Matthias Greiffenberger, M.Sc., M.A., Finanzanalyst
Julien Desrosiers, Finanzanalyst

§ 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.
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D 86150 Augsburg
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