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Christian von Volkmann

Die MagForce AG mit Sitz in Berlin ist nach eigenen Angaben ein fiihrendes Unternehmen auf dem Gebiet
der Nanomedizin mit Fokus auf der Krebstherapie. Die von ihr entwickelte NanoTherm® Therapie wére fiir
die lokale Behandlung von nahezu allen soliden Tumoren geeignet. Die Behandlung erfolgt durch Warme,
die mittels Aktivierung von injizierten superparamagnetischen Nanopartikeln erzeugt wird. Die Bestandteile
dieser Therapie, die Medizinprodukte NanoTherm®, NanoPlan®, Thermometrie-Katheter TKO1, NanoActiva-
tor® mit der Thermometrie Einheit, haben die EU-weite Zertifizierung flr die Behandlung von Gehirntumo-
ren. Ziel der neuartigen Krebstherapie ist es, sich neben den konventionellen Therapieverfahren, wie bei-
spielsweise Chirurgie, Strahlen- und Chemotherapie, als weitere S&ule in der Krebstherapie zu etablieren.
Laut verfigbaren Daten zeigt die NanoTherm-Therapie vielversprechende Effektivitat und ist dariber hinaus
gut vertraglich.

GuV in Mio. EUR \ GJ.-Ende 2018 2019e 2020e 2021e 2022e 2023e
Umsatz 0,07 0,92 5,29 23,02 41,67 65,82
EBITDA 7,43 -7,12 -4,79 3,35 12,23 25,51
EBIT 6,83 -7,63 -5,26 2,60 11,34 24,21
JU vor Minderheiten 4,36 -9,46 -7,40 0,27 9,24 23,17
Kennzahlen

EV/Umsatz 1578,27 114,94 19,99 4,59 2,54 1,61
EV/EBITDA neg. neg. neg. 31,57 8,65 4,15
EV/EBIT neg. neg. neg. 40,67 9,32 4,37
KGV (vor Minderheiten) neg. neg. neg. 443,26 12,95 517

**letzter Research von GBC:

Datum: Veroffentlichung / Kursziel in EUR / Rating
10.09.2019: RS/ 13,50 / KAUFEN

07.11.2018: RS/ 15,30 / KAUFEN

10.08.2018: RS / 15,80 / KAUFEN

04.07.2018: RS/ 15,80 / KAUFEN

** oben aufgeflihrte Researchstudien kénnen unter
www.gbc-ag.de eingesehen, bzw. bei der GBC AG,
Halderstr. 27, D86150 Augsburg angefordert werden

Finanztermine
24-26.11.19: Eigenkapitalforum Frankfr.

Hinweis gemaB MiFID Il Regulierung fiir Research ,Geringfiigige Nichtmonetédre-Zuwendung“: Vorliegendes Research erfiillt die
Voraussetzungen fiir die Einstufung als ,,Geringfiigige Nichtmonetédre-Zuwendung“. Néhere Informationen hierzu in der Offenlegung
unter ,I. Research unter MiFID II*



Halbjahreszahlen im Rahmen unserer Erwartungen, Kursziel und
Rating bestatigt

in Mio. € 1.HJ 2016 1.HJ 2017 1.HJ 2018 1.HJ 2019
Umsatzerlése 0,59 0,68 0,02 0,03
Gesamtleistung 0,75 1,29 9,22 0,36
EBIT -3,38 -3,00 5,31 -3,61
Periodenergebnis -3,19 -3,02 4,11 -4,91
Operativer Cashflow -3,41 -3,15 -4,01 -2,86
Investitions-Cashflow 3,12 0,00 -0,52 -0,79
Finanzierungs-Cashflow 2,27 10,29 9,19 3,33
Liquide Mittel 3,37 7,74 5,33 1,18

Quelle: MagForce AG; GBC AG

Operative Entwicklung 1.HJ 2019

Wie im Rahmen unserer zuletzt veréffentlichten Researchstudie (siehe Studie vom
10.09.2019) ist die operative Entwicklung der MagForce AG derzeit einerseits von der
Ausweitung der Kommerzialisierung der NanoTherm-Technologie zur Behandlung von
Glioblastom in Europa sowie andererseits vom Fortschritt der Zulassung zur Behandlung
von Prostatakrebs in den USA gepréagt.

Bei der bereits zugelassenen Behandlung von Glioblastom in Europa hat die Gesell-
schaft dabei in erster Linie eine regionale Ausweitung des Behandlungsangebotes um-
gesetzt. Diesbezlglich wurde mit der Installation eines mobilen NanaActivators® in der
Eigenstandigen Offentlichen Klinik Nr. 4 der Medizinischen Universitét in Lublin (Polen)
erstmals ein Behandlungszentrum auBerhalb Deutschlands eréffnet. Dieser Schritt ist als
Konsequenz des hohen Anteils der aus Polen stammenden Patientenanfragen zu ver-
stehen, die in 2018 bei insgesamt 40 % lagen. Insbesondere bei der Behandlung von
Glioblastom ist dabei eine rdumliche N&he und damit ein grundsatzlich zeitnaher Beginn
der Behandlung von hoher Wichtigkeit.

Der Roll-Out der mobilen Lésung soll, aufbauend auf das aktuell hohe Patienteninteres-
se, auch in Spanien und ltalien erfolgen. Neben dem ausléandischen Roll-Out hat die
MagForce AG zudem auch in Deutschland eine weitere Kooperation mit der Parcelsus-
Klinik in Zwickau abgeschlossen. Bis zum Ende des laufenden Geschéftsjahres 2019
soll hier ein neues NanoTherm-Behandlungszentrum eréffnet werden.

Parallel dazu hat die Gesellschaft die erste Stufe der pivotalen einarmigen Studie zur
Behandlung von Prostatakrebs erfolgreich abgeschlossen. Im Rahmen dieser Studien-
phase wurden die Behandlungsprozesse erfolgreich etabliert, wobei nur geringe Neben-
wirkungen bei den behandelten Patienten festgestellt wurden. Die klinische Registrie-
rungsstudie wird an insgesamt bis zu 120 Patienten an den urlogischen Fachzentren der
Texas Urology Group der University Texas (San Antonio) an der University of Washing-
ton (Seattle) und des Sarasota Interventional Radiology Center fortgesetzt.

Angesichts der aktuell noch sehr geringen Behandlungszahlen von Gehirntumorpatien-
ten in Europa sowie der noch anstehenden Zulassung zur Prostatabehandlung in den
USA besitzen die klassischen operativen Kennzahlen fiir die MagForce AG keine Aus-
sagekraft. Typischerweise ist dabei das GuV-Bild von negativen Ergebnisbeitrdgen ge-
préagt. Dies war auch fiir die ersten sechs Monate 2019 der Fall, in denen ein negatives
Nachsteuerergebnis in Hohe von -4,91 (VJ: 4,11 Mio. €) ausgewiesen wurde. Dass im
Vorjahreszeitraum Uberhaupt ein positiver Wert erreicht wurde, liegt ausschlieBlich an
einer damals erfolgten Anteilsibertragung der amerikanischen Gesellschaft MagForce
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USA auf die deutsche Gesellschaft MagForce USA Holding GmbH, was mit einer liquidi-
tatsneutralen Hebung von stillen Reserven einhergegangen war.

Von wesentlicher Bedeutung ist jedoch die finanzielle Ausstattung der Gesellschaft, die
zum Ende des ersten Halbjahres 2019 mit 1,18 Mio. € auf dem ersten Blick einen ver-
gleichsweise niedrigen Wert einnimmt. Aus der im Juni 2019 erfolgten Kapitalerhéhung
in Héhe von brutto 5 Mio. € sind jedoch 1,8 Mio. € erst nach dem Bilanzstichtag zuge-
flossen. Darlber hinaus hat die Gesellschaft in 2018 eine Finanzierungsvereinbarung mit
der EIB (Europaische Investitionsbank) in Hohe von bis zu 35 Mio. € abgeschlossen,
womit der Liquiditatsbestand bei Bedarf zeitnah erhéht werden kdnnte.

Liquide Mittel (in Mio. €)
1,49

1,39

31.12.15 31.12.16 31.12.17 31.12.18 30.06.19

Quelle: MagForce AG; GBC AG

Prognose und Modellannahmen

in Mio. € 2019e 2020e 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e 2026e
Umsatzerlése 0,92 5,29 23,02 41,67 65,82 89,83 115,55 152,64
EBITDA -7,12 -4,79 3,35 12,23 25,51 38,68 53,15 70,21
EBIT -7,63 -5,26 2,60 11,34 24,21 36,95 50,63 66,39
JU vor Minderheiten -9,46 -7,40 0,27 9,24 23,17 37,84 65,82 86,30

Quelle: MagForce AG; GBC AG

Die in den ersten sechs Monaten 2019 erreichten Werte liegen im Rahmen unserer
Erwartungen. Auf Basis des europaischen Roll-Outs sowie der weiteren erwarteten Ent-
wicklung bei der Zulassung der MagForce-Technologie zur Prostatakrebs-Behandlung in
den USA rechnen wir zwar mit einem Anstieg der Umsatzerlése ab dem kommenden
Geschéftsjahr, nennenswerte Umsatzerlése sollten jedoch erst ab 2021 erwirtschaftet
werden.

GemanB unseren Erwartungen sollte die Gesellschaft zunachst vom europaischen Roll-
Out profitieren. Neben der weiteren regionalen Ausweitung des Behandlungsangebotes
in Deutschland (Zwickau) spielt hier das neu erschlossene Behandlungszentrum in
Lublin (Polen), in dem im April 2019 die mobile NanoTherm®-TechnoIogie in Betrieb
genommen wurde, eine wichtige Rolle. Die damit mégliche Adressierung des polnischen
Marktes ist insbesondere vor dem Hintergrund nachvollziehbar, da mehr als 40 % von
den in 2018 erhaltenen Uber 700 Patientenanfragen aus dieser Region stammen. Eine
raumliche N&he zu den Patienten ist dabei notwendig, da es sich bei der Glioblastom-
Erkrankung um ein schnell fortschreitendes Krankheitsbild handelt, welches fur den
Patienten hohe Mobilitdtseinschrankungen bedeutet. Zwar wird in Polen weiterhin die
Kostenerstattung der Behandlungskosten forciert, derzeit steht noch die Selbstfinanzie-



rung der Behandlungskosten (u.A. Crowdfunding) im Fokus. Weitere Markteintritte in
Italien und in Spanien befinden sich aktuell in konkreten Planungen.

Auch in Deutschland soll die Kostenerstattung vorangetrieben werden und damit die
Anzahl der Behandlungen gesteigert werden. MagForce AG kann hier bereits erste Er-
folge melden. Wéhrend bislang eine patientenindividuelle Kostenerstattung erwirkt wur-
de, kdnnen zukinftig, aufgrund der zunehmenden Fallzahlen, die Behandlungszentren
die Budgets mit den Krankenkassen verhandeln. Das Thema Kostenerstattung wird aber
noch in den kommenden Geschéaftsjahren weiter verfolgt.

Wir gehen davon aus, dass die Registrierungsstudie zur Prostatabehandlung in den
USA, im Rahmen dessen bis zu 120 Patienten einbezogen werden, im kommenden
Geschéftsjahr abgeschlossen sein wird. In diesem von einer deutlich héheren Population
gepragten Indikationsbereich sollten erste nennenswerte Umsatzerlése ab dem Ge-
schéftsjahr 2021 erwirtschaftet werden.

Da gegeniliber unserer letzten Researchstudie (siehe Researchstudie vom 10.09.2019)
bei den Annahmen keine Anderungen vorliegen, bestitigen wir unsere Umsatz- und
Ergebnisprognosen. Unverandert unterstellen wir dabei ab dem kommenden Geschéfts-
jahr 2020 einen Anstieg der kommerziellen Behandlungsumsétze in Europa und ab 2021
einen Anstieg der Umsétze fiir den Glioblastom-Indikationsbereich.

Prognosen Umsatzerlése und EBITDA (in Mio. €)

m Umsatzerlése
EBITDA 152.6
115,6
89,8
65,8 70,2
53,2
41,7 38,7
23,0 25,5
53 34 12,2
oo 2 m°
7.1 -4,8

2019e 2020e 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e 2026e
Quelle: GBC AG

Unseren Erwartungen zur Folge sollte der Break-Even, auf allen Ergebnisebenen, erst
mit dem starken Umsatzanstieg nach der Zulassung zur Prostatakrebs-Behandlung in
den USA im Geschéftsjahr 2021 erreicht werden.

Auf Basis der unverdnderten Prognosen sowie des unveranderten DCF-
Bewertungsmodells bestatigen wir das Kursziel in H6he von 13,50 €. Ausgehend vom
aktuellen Aktienkurs vergeben wir damit weiterhin das Rating KAUFEN.
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ANHANG

L.

Research unter MiFID II

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhangigen Erstellung
und Veroéffentlichung 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 bereitgestellt.

.

§1 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen,
welche GBC flr zuverlassig halt. Darliber hinaus haben die Verfasser die groBtmdogliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewéahr oder Haftung fir
deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder ausdricklich noch stillschweigend. Darlber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Gbernehmen eine Haftung fir 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 fir 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 fiir 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 libernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in
den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kdnnen einen materiellen Einfluss auf die angestrebten Renditen
haben. Das Einkommen aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bediirfen stets der Beratung durch einen
Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungsfunktion {ibernehmen.

Vertrieb auBerhalb 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 ermachtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaB 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, Uibertragen 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 Beschrankungen
informieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, 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-aq.de/de/Disclaimer

Rechtshinweise und Veroffentlichungen geméan § 85 WpHG und FinAnV

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

§ 2 (I) 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 () 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 Veréffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaB 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:

KAUFEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betrégt >= + 10 %.

HALTEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betrégt dabei > - 10 % und < + 10 %.

VERKAUFEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betrégt <=- 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,
Kapitalerh6hungen M&A-Aktivitaten, Aktienriickkaufe, etc.

§ 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-aq.de/de/Offenlequng

§ 2 (IV) Informationsbasis:

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

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

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

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender méglicher Interessenskon-
flikt: (5a,6a,11)

§ 2 (V) 2. Katalog méglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt der Verdffentlichung 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 &ffentlichen Emission
von Finanzinstrumenten dieses Unternehmens betreffend, federflihrend oder mitfihrend beteiligt.

(5) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung (ber 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 (ber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Dritten lber 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 Veréffentlichung zugénglich 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 hélt zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(8) Der zustandige 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.




¢MGBC AG

Investment Research

(10) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung iber 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. Présentation 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 méglichen Interessenskonflikten vorzubeugen bzw. diese, sofern vorhanden,
offenzulegen. Verantwortlich fiir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Kristina Bauer, Email:
bauer@gbc-ag.de

§ 2 (V1) Verantwortlich fiir die Erstellung:

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

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

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

Sonstige an dieser Studie beteiligte Person:
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