Hinweis gemall MiFID |l Regulierung fiur Research ,Geringflgige Nichtmonetare-Zuwendung®:
Vorliegendes Research erflllt die Voraussetzungen fir die Einstufung als ,Geringfligige Nichtmone-
tare-Zuwendung“. Nahere Informationen hierzu in der Offenlegung unter ,|. Research unter MiFID
I

16.08.2021 - GBC Managementinterview mit Joachim Semrau,
Vorstand der Homes & Holiday AG

LFerienimmobilien auf Mallorca und den Balearen stehen ganz oben auf der
Wunschliste.”

Unternehmen: Homes & Holiday AG™56a7.10.11

ISIN: DEOOOA2GS5M9

Analyst: Marcel Goldmann

Aktueller Kurs: 0,49 € (Xetra, 13.08.2021, 17:36 Uhr)
Fertigstellung: 16.08.2021 (9:03 Uhr)
Weitergabe/Erstverdffentlichung: 16.08.2021 (10:00 Uhr)
Glltigkeit des Kursziels (sofern angegeben): max. 31.12.2022

* Katalog moglicher Interessenskonflikte auf Seite 5

Am 21.07.2021 hat die Homes & Holiday AG lhre ordentliche Hauptversammlung
flr das abgelaufene Geschaftsjahr 2020 abgehalten und im Rahmen dieses Events
sehr umfangreich zur bisherigen Geschéaftsentwicklung und zu den Perspektiven
des Unternehmens berichtet bzw. sich gedulRert.

GBC hat diese Situation zum Anlass genommen und ein Interview mit dem
Vorstand Joachim Semrau zum aktuellen Verlauf der Geschéaftsentwicklung, zur
Strategie sowie zum Ausblick des Unternehmens durchgefihrt.

GBC: Herr Semrau, Die weiterhin andauernde Corona-Situation hat auch zu einem
herausfordernden Marktumfeld fir die Tourismus- und Immobilienmaklerbranche
auf den Balearen gefuihrt. Wie entwickelt sich aktuell Ihr Kerngeschéft - das Mak-
lerbusiness- in lhrer Hauptregion Mallorca?

Herr Semrau: Bisher sieht es so aus, als wirden wir im Maklergeschéft auf Mallorca ein
Rekordjahr erleben. Wie es konkret im zweiten Halbjahr weiter geht, h&ngt natirlich
auch von moglichen Reisebeschrankungen im Herbst und Winter ab. Gesundheitsschutz
und Pandemie-Beschrankungen haben die eigene Ferienimmobilie fir viele noch attrak-
tiver gemacht, da sie zudem noch eine wertstabile Kapitalanlage darstellt. Mallorca und
die Balearen stehen hier ganz oben auf der Wunschliste. So hat sich das Immobilienge-
schéaft bereits Mitte Méarz 2020 nach dem ersten Lockdown sehr schnell erholt. Unsere
Tochtergesellschaft Porta Mallorquina Real Estate konnte das vermittelte Immobilien-
Transaktionsvolumen im vergangenen Jahr um elf Prozent steigern. Dieser positive
Trend hat sich im laufenden Jahr nochmals verstéarkt. Details werden wir im Halbjahres-
bericht geben.

GBC: Sie sind mit der Homes & Holiday-Gruppe hauptsachlich auf den Balearen
und hierbei insbesondere auf Mallorca im Immobilienmakler-Business aktiv. Wie
schatzen Sie das mittel- und langfristige Potenzial des Immobilienmarktes auf den
Balearen ein und in welcher Phase befindet sich dieser regionale Immobilien-
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markt? Konnte die Inselgruppe sogar kiinftig noch weiter an Attraktivitat gewin-
nen?

Herr Semrau: Die Balearen sind und bleiben eine der Top-Immobilienmarkte in Europa
und wahrscheinlich auch weltweit. Derzeit lbersteigt die Nachfrage das Angebot deut-
lich. Der Markt sollte sich weiter positiv entwickeln und wir wollen unseren Marktanteil
weiter erhéhen. Zum einen durch die konsequente Unterstltzung der Franchise-Partner.
Zum anderen durch kontinuierlichen Ausbau der Beraterteams vor Ort. Derzeit gewinnen
alle der in den vergangenen 2,5 Jahren hinzugewonnenen Partner "lokale" Marktanteile
in ihrer jeweiligen Region hinzu.

GBC: Die Homes & Holiday-Gruppe verfolgt generell eine wachstumsorientierte
Unternehmensstrategie. Bitte erlautern Sie uns kurz den aktuellen strategischen
Fokus Ihrer Gesellschaft?

Herr Semrau: Nachdem wir in den vergangenen Jahren die Fokussierung auf den
Kernmarkt Balearen und konsequente Reduzierung der Kostenstrukturen umgesetzt
haben, ist derzeit das Erreichen des Break-evens auf EBITDA-Basis im Fokus. Das
Maklergeschéft auf den Balearen sollte uns auch in den kommenden Jahren ein profitab-
les und solides Wachstum ermdglichen. Wir sind uns jedoch auch bewusst, dass es fir
eine echte Wachstumsstory mehr braucht. Daher prifen wir im Hintergrund bereits Opti-
onen zur Erweiterung unseres Geschéaftsmodells.

GBC: Fur den Geschéftsbereich Ferienvermietung haben Sie in Bezug auf die
zukiunftige strategische Ausrichtung ein Kooperationsmodell mit einem Partner
angekindigt. Was waren die Beweggrunde hierfiir und welche Ziele verfolgen Sie
mit diesem strategischen Schritt?

Herr Semrau: Wir haben erkennen missen, dass wir in der Ferienvermietung nicht die
kritische GroRe haben, um diesen Bereich schnell in die Profitabilitat zu fihren — schon
gar nicht im Corona-Umfeld. Deshalb haben wir uns entschlossen, bei der kostenintensi-
ven Buchungstechnologie auf einen marktfihrenden Systempartner zu setzen. Dieser
Partner wird auch Uber eine Tochtergesellschaft die Kundenbetreuung vor Ort und Bu-
chungsabwicklung tbernehmen. Wir werden uns rein auf die Vermarktungsplattform im
Internet konzentrieren und portaholiday.de weiterhin als Spezialist fir Ferienhauser auf
den Balearen am Markt positionieren. So sparen wir Fixkosten, bieten unseren Kunden
mehr Service und erhalten Provision fur jede Buchung uber uns.

GBC: In der Vergangenheit haben Sie mehrere Regionen bzw. Lizenzgebiete an
Franchise-Partner abgegeben. Welche positiven Effekte ergeben Sich hierfur fur
Ihr Unternehmen und welche Vorteile bietet lhr Franchise-System potenziellen
Partnern, die sich der H&H-Gruppe anschlieBen? Gibt es einen allgemeinen Trend
zu mehr Franchise-basierenden Geschéaftsmodellen und Ketten, also Marken?

Herr Semrau: Letzteres auf jeden Fall. Eine Ferienimmobilie ist nicht greifbar, der Kun-
de sitzt in der Regel weit entfernt, der Erstkontakt erfolgt zu mehr als 90 Prozent Uber
das Internet. Als bekannte Marke schaffen Sie hier Vertrauen, das ist immens wichtig,
gerade bei hohen Investitionsvolumina wie Immobilien. Dann missen Sie auch noch im
Internet gefunden werden. Die Mehrzahl der Internetuser klickt bei Suchergebnissen auf
Seite 1 in Google & Co. Hier an die Spitze zu gelangen, kostet viel Geld und Zeit. Das
schafft ein einzelner Makler kaum. Wir haben schon vor 15 Jahren begonnen, den Onli-
ne-Markenauftritt zu forcieren und sind seit Jahren das Immobilienunternehmen mit dem
hdchsten Sichtbarkeitsfaktor, sprich bei den relevanten Mallorca Immobilien Suchbegrif-
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fen Uberwiegend auf Seite 1 zu finden. So kdnnen wir auf kostenintensive Werbung wie
Ad-Words weitgehend verzichten. Wir erhalten im Schnitt 400 bis 500 Anfragen im Mo-
nat, in Spitzenzeiten sogar Uber 700. Um dies dann auch abzuarbeiten, brauchen Sie ein
starkes Vertriebsteam vor Ort. Derzeit arbeiten auf Mallorca Uber 60 Makler fur uns. Hier
kommt der Franchise-Vorteil ins Spiel. Uber die regionale Aufteilung verlagern wir die
Vertriebsverantwortung auf die Franchise-Partner vor Ort. Wir als Zentrale kimmern uns
um das Marketing, Kundenmanagement und die optimale Prasentation der Immobilien.
Dazu halten wir unseren Partnern den Rucken frei und entlasten sie von zeitintensiven
administrativen Aufgaben. Die Erfahrung hat gezeigt, dass die Umsatze von Franchise-
Partnern wesentlich héher sind als die von festangestellten Biroleitern. Entsprechend ist
der EBIDTA-Anteil trotz geringerer Brutto-Provisionseinnahmen héher. Gleichzeitig ist
unsere Systemzentrale schlank und ohne hohe Fixkostenbelastung. Nicht umsonst sind
alle bekannten Immobilienmaklerketten heute Franchise-Systeme.

GBC: Fur die weitere Geschaftsentwicklung und -finanzierung haben Sie sich
zuletzt erfolgreich mehrere Kapitalzufliisse gesichert. Wie beurteilen Sie aktuelle
die Liquiditatslage Ihres Unternehmens und sind eventuell weitere KapitalmaR-
nahmen bis zum Erreichen des Break-Evens notwendig?

Herr Semrau: Das Maklergeschaft ist profitabel. Wenn wir wie geplant in den kommen-
den Wochen die Ferienvermietung erfolgreich in die strategische Partnerschaft tiberfiih-
ren und sich die Corona-Pandemie nicht wieder deutlich verschérft, sollten wir den
Break-even mit vorhandenen Mitteln erreichen kénnen.

GBC: Was kann man im laufenden Geschaftsjahr 2021 trotz der herausfordernden
Marktbedingungen aufgrund der Corona-Problematik von der Homes & Holiday-
Gruppe erwarten?

Herr Semrau: Wie gesagt, im Maklergeschéft kdnnen Sie von einem operativen Gewinn
ausgehen. Mit der Kooperation in der Ferienvermietung und dem EBITDA-Break-even
héatten wir zudem die Voraussetzungen geschaffen, um wieder eine fur Aktionare attrak-
tive Wachstumsstory zu entwickeln.

GBC: Wo sehen Sie die Homes & Holiday AG in den kommenden 3 bis 5 Jahren,
insbesondere im Hinblick auf Geschéftsregionen und Geschéaftsvolumens? Wel-
che allgemeine Vision verfolgen Sie fur lhre Gesellschaft?

Herr Semrau: Klar ist, dass wir sehr schlank aufgestellt und schon heute einer der fiih-
renden Makler in einem der attraktivsten Immobilienmérkte sind. Dort kdnnen wir auch in
den kommenden Jahren solide profitabel wachsen. Es ist aber auch offensichtlich, dass
wir uns breiter aufstellen missen. Regional wéaren die Kanarischen Inseln und die spani-
sche Mittelmeerklste die nachsten logischen Schritte. In unserer Kernregion wére der
Einstieg in den Bau bzw. Sanierung von Ferienimmobilien und die anschlieende Ver-
marktung eine interessante Option. Beides mdglicherweise mit einem Partner. Details
werden wir im weiteren Jahresverlauf bekannt geben.

GBC: Herr Semrau, vielen Dank fur das Gespréach.
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ANHANG

I.

Research unter MiFID 1l

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhéngigen Erstellung
und Veroéffentlichung dieses Research Reports Uber die Emittentin. Die GBC AG wird hierfur durch die Emittentin vergutet.

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

1.

81 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen,
welche GBC fir zuverlassig halt. Dartiber hinaus haben die Verfasser die grof3tmogliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewéhr oder Haftung fir
deren Richtigkeit ibernommen werden — und zwar weder ausdriicklich noch stillschweigend. Dariiber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Gbernehmen 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 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 fur 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. Veréanderungen 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 bedurfen 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 ermachtigt 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 beschrankt sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschréankungen
informieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, diese Beschréankung 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 Beschrénkungen.

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

Rechtshinweise und Veroffentlichungen geman § 85 WpHG und FinAnV

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

§ 2 (1) Aktualisierung:
Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. GBC AG
behalt 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 Verdffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaR der unten beschriebenen Einstufungen unter
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Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voriibergehende Kursabweichungen auRerhalb dieser Bereiche filhren nicht automati-
schen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der origindren Empfehlung.

Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings sind mit folgenden Erwartungen verbunden:

Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
KAUFEN . L B
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 vom 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 (lll) 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/Offenlegung

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden offentlich zugangliche Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit
vorhanden, die drei zuletzt ver6ffentlichten Geschafts- 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 8 85 WpHG und Art. 20 MAR:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende mdéglichen 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 mdglicher Interessenskon-
flikt: (4,5a,6a,7,10,11)

§ 2 (V) 2. Katalog mdglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt der Verdéffentlichung 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, federfihrend oder mitfiihrend beteiligt.

(5) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung uber 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 zuganglich 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 Uber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Dritten iber 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 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.
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(8) Der zustandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vorstands oder des Aufsichtsrats.

(9) Der zustéandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Veroffentlichung Anteile an dem von ihm analysierten Unternehmen vor der
offentlichen Emission erhalten bzw. erworben.

(10) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung tUber 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. Préasentation 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

§ 2 (VI) Verantwortlich fir die Erstellung:

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

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

Die fur diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:
Marcel Goldmann, M.Sc., Finanzanalyst

8§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlief3lich zu lhrer Information zur Verfugung gestellt und darf nicht
reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments auf3erhalb den Grenzen des
Urhebergesetzes erfordert grundsatzlich die Zustimmung der GBC bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu einer
Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentlichungsrechten gekommen ist.
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