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* Katalog moglicher Interessenskonflikte ab Seite 8

Anpassung des GBC Insider Focus Index in der KW 45/2024

Die aktuelle Indexanpassung des GBC Insider Focus Index der Kalenderwoche 45/2024
spiegelt eine Reihe von signifikanten Transaktionen im Bereich Director’s Dealings wider.
Zum Stichtag der Indexanpassung wurden sechs relevante Insiderkaufe registriert, welche
zur Neuaufnahme der Unternehmen in den Index gefiihrt hat.

Neben den Neuaufnahmen wurden auch Insiderkaufe im Zusammenhang mit bestehen-
den Positionen verzeichnet. Diese bestétigen die bereits positiven Kaufsignale. Die aktu-
elle Indexanpassung bertcksichtigt jedoch auch das Ausscheiden von sechs Unterneh-
men aufgrund des Signalalters.

Insgesamt verdeutlicht die jingste Indexanpassung die Schliisselrolle von Director’s Deal-
ings als Indikator fur Marktbewegungen und Zukunftsaussichten. Diese Veranderungen
spiegeln nicht nur die aktuellen Marktentwicklungen wider, sondern geben auch Auf-
schluss Uber die strategischen Entscheidungen der Insider und ihre Einschatzung Uber
die zukiinftig erwartete Unternehmensentwicklung.

Performance seit Auflage im September 2016: +48,08%

GBC Insider Focus Index Anpassung in der KW 45/2024

Unternehmen ISIN Anpassung Grund
AMADEUS FIRE AG DE0005093108 Zugang Insiderkauf
Basler AG DE0005102008 Zugang Insiderkauf
FROSTA AG DEOOOKC01000 Zugang Insiderkauf
Kloeckner & CO SE DEOOOKC01000 Zugang Insiderkauf
LANXESS AG DE0005470405 Zugang Insiderkauf
Smartbroker Holding AG  DEQ00A2GS609 Zugang Insiderkauf
Dermapharm Holding SE  DE000A2GS5D8 Bereits im Index Insiderkauf -> Kauliggnal
Bestéatigt
Grenke AG DEO0OAL61N30 Bereits im Index Insiderkauf -> Kauliggnal
Bestétigt
Init innovation in traffic Bereits im Inde: Insiderkauf -> Kaufsignal
t Innovation in fraff DE0005759807 el X aerkad HIsig
Systems SE Bestatigt
Knorr Bremse AG DEOOOKBX1006 Bereits im Index Insiderkauf -> Kaulispnal
Bestétigt
Bereits im Index Insiderkauf -> Kaufsignal
LAIQON AG DEO00A12UP29 R .g
Bestéatigt
VILLEROY & BOCHAG  DE0007657231 Bereits im Index Insiderkauf -> Kaufggnal
Bestéatigt
Abgang .
APONTIS PHARMA AG DEOOOA3CMGM5 Veraltetes Kaufsignal*
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Baader Bank AG

CLIQ Digital AG

DAIMLER Truck Holding
AG

Medigene AG

ZEAL Network SE

DE0005088108

DEOOOA35JS40

DEOOODTROCKS8

DEOOOA1X3WO00

DEOOOZEAL241

Abgang

Abgang

Abgang

Abgang

Abgang

Veraltetes Kaufsignal*

Veraltetes Kaufsignal*

Veraltetes Kaufsignal*

Veraltetes Kaufsignal*

Veraltetes Kaufsignal*

Quelle: Solactive; GBC *Kaufsignal alter oder nahezu alter als 6 Monate oder aufgrund der
Begrenzung auf 100 Werte, die altesten Signale.

Gegenwartig befinden sich 100 Werte im Index. Einen umfassenden Uberblick tiber alle
enthaltenen Werte geben die Seiten 4 bis 6. Es gilt zu beachten, dass die Anzahl der
Indexwerte auf max. 100 begrenzt ist, jedoch auch eine geringere Anzahl an Wertpapieren
enthalten sein kann, sofern deutlich mehr Verkaufssignale als Kaufsignale vorliegen.

Performance
DAX

MDAX

SDAX

CDAX

HDAX
GBIFX

Quelle: GBC AG; *19.09.2016

1 Woche 3 Monate
-1,14% 11,06%
-1,83% 10,86%
-2,85% 0,30%
-0,27% 5,40%
-0,13% 4,09%
-1,99% 0,18%

11,48% 28,62%
-3,21% -0,07%
-5,43% 5,73%
11,72% 26,79%
12,09% 26,61%
-5,07% -3,46%

Die Performance des GBC Insider Focus Index liegt seit dem Start am 19.09.2016 bei
+48,08 % und zeigt damit eine deutliche Outperformance im Vergleich zu den bedeuten-
den Referenzindizes auf. So konnte beispielsweise im gleichen Zeitraum der Vergleichs-
index MDAX lediglich +6,48 % erzielen. Neben der deutlichen Uberrendite zeigt der GBC
Insider Focus Index auch eine geringere Volatilitdt (15,16 %) als der Vergleichsindex

(17,88 %) auf.

GBC Insider Focus Index gegentber dem Vergleichsindex MDAX
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Quelle: Solactive; GBC AG

Aktuell befinden sich 14,0 % DAX-Werte, 14,0 % MDAX-Werte, 24,0 % SDAX-Werte und

05.11.2017 05.11.2018 05.11.2019 05.11.2020 05.11.2021 05.11.2022 05.11.2023 05.11.2024

48,0 % an Werten aul3erhalb der grof3en Indizes im GBC Insider Focus Index.

.

Seit 01.01.2024 Seit 01.01.2023 Seit Auflage*

46,51%

6,48%
22,95%
39,65%
48,18%
48,08%
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GBC Insider Focus Index Verteilung nach Indexwerten

= DAX
14,0% MDAX
SDAX
24,0% = AuBerhalb der Indizes

Quelle: Solactive; GBC AG

Auf die GBC-Insiderstrategie sind derzeit folgende Investmentprodukte emittiert:

WKN ISIN Name Produkt Emittent

UBS AG GBC Directors' Dealings Value

UBS1GB CHO0358664750
Strategy

Zertifikat UBS

Das UBS AG GBC Directors' Dealings Zertifikat basiert auf der GBC Directors' Dealings
Value Strategy und beinhaltet die daraus selektierten Top 30 Value-Werte. Bei der Aus-
wahl werden zuséatzlich fundamentale Ergebnis-, Rendite- und Substanzkennzahlen be-
ricksichtigt. Die mafgeblichen Value-Selektionskriterien sind der Substanzwert
(Kurs/Buchwert-Verhaltnis) sowie die Dividendenrendite (aktuelle und erwartete Aus-
schittung).

Das Zertifikat hat sich seit Emission am 07.07.2017 wie folgt entwickelt:

. Seit  Seit Auflage
Perf 1 Woch M 1.01.24
erformance oche 3 Monate Seit 01.0 01.01.23 (07.07.2017)
UBS AG GBC Directors'

Dealings Value Strategy -3,18% -1,82% -9,06% 0,00% 10,76%

UBS AG GBC Directors' Dealings Value Strategy gegeniiber dem Vergleichsindex
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Quelle: GBC AG

Aktuell befinden sich 17,9% DAX-Werte, 32,1% MDAX-Werte, 39,3% SDAX-Werte und
10,7% an Werten aufderhalb der groRen Indizes im UBS AG GBC Directors' Dealings Va-
lue Strategy Basket.



UBS AG GBC Directors' Dealings Value Strategy Basket Verteilung nach Indexwer-
ten

17,9%
DAX
32,1% MDAX
m SDAX

m AulRerhalb der Indices

Quelle: GBC AG, weitere Informationen zum Zertifikat unter www.insider-zertifikat.com

Uber den GBC Insider Focus Index

Der GBC Insider Focus Index bildet das Investmentverhalten von Vorstanden und Auf-
sichtsraten ab. Unternehmen missen gemafl Marktmissbrauchsverordnung (MAR) ver-
melden sofern Vorstande, Aufsichtsrate, sowie ihnen nahestehende Personen Aktien-
kaufe oder Aktienverkaufe des eigenen Unternehmens durchfiihren. Diese ,Directors’
Dealings“ Meldungen werden von der GBC AG ausgewertet und in dem GBC Insider
Focus Index widergespiegelt. Bei einem Aktienkauf wird das Unternehmen in den Index
aufgenommen und bei einem Aktienverkauf findet ein Abgang aus dem Index statt. Ubli-
cherweise gilt ein Kaufsignal fiir drei Monate. Nach drei bzw. spatestens sechs Monaten
wird das Unternehmen wieder aus dem Index entfernt. Sofern ein Unternehmen einen
Verkauf vermeldet, wird das Unternehmen aus dem Index entfernt und ublicherweise er-
hélt das Unternehmen mit dem Verkauf eine dreimonatige Sperrfrist fir den GBC Insider
Focus Index. Hintergrund dieses systematischen Investmentansatzes ist, dass unterneh-
mensnahe Personen besonders gut informiert sind und frithzeitig Unter- oder Uberbewer-
tungen der Unternehmensaktien erkennen. Nahere Infos zum GBC Insider Focus Index
finden Sie im Indexleitfaden auf http://www.insider-zertifikat.com.

Enthaltene Werte in dem GBC Insider Focus Index

.
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ISIN Unternehmen

DEOOOAOHL8N9 2G ENERGY

DEOOOA11QW68 7C SOLARPARKEN AG
DEO00A0Z23Q5 ADESSO SE

DEOOOAOWMPJ6 AIXTRON SE

DE0005110001 ALL FOR ONE GROUP AG
DEOOOA2GS633 ALLGEIER SE

DE0005093108 AMADEUS FIRE AG
ATOO000AMAG3 AMAG AUSTRIA METALL AG
AT0000969985 AT&S AUSTRIA TECHNOLOGIE
DEOOOBASF111 BASF SE

DE0005102008 BASLER AG

DEOOOA1DAHHO BRENNTAG SE
DEOOOA2GSU42 BROCKHAUS TECHNOLOGIES AG



http://www.insider-zertifikat.com/
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DE0005419105 CANCOM SE

DEO0007257503 CECONOMY AG

DEO0005407100 CENIT AG

DE0005403901 CEWE STIFTUNG & CO KGAA
DEOOOA3CRRN9 CHERRY SE

DEOOOCBK1001 COMMERZBANK AG
DEOOOAOJC8S7 DATAGROUP SE

DEO00A2GS5D8 DERMAPHARM HOLDING SE
DEOOOALITNUTY DEUTSCHE BETEILIGUNGS AG
DE0005552004 DEUTSCHE POST AG
DE0006305006 DEUTZ AG

DEOOOBEAU7Y1 DOUGLAS AG

DEOOOPAG9113 DR. ING. H. C. F. PORSCHE AG
DE0005565204 DUERR AG

DEOOOENAG999 E.ON SE

DE0005654933 EINHELL GERMANY AG
DEOOOEVNKO013 EVONIK INDUSTRIES AG
DE0005664809 EVOTEC SE

DEO0005772206 FIELMANN GROUP AG
DE0005773303 FRAPORT AG

DEOOOA255F11 FRIEDRICH VORWERK GROUP AG
DEOOOKC01000 FROSTA AG

DEOOOA3E5SD64 FUCHS SE

DE0006602006 GEA GROUP AG

DE0005800601 GFT TECHNOLOGIES SE
DEOOOA161N30 GRENKE AG

DEOOOA3H2333 HAMBORNER REIT AG
DE0006042708 HAWESKO HOLDING SE
DE0006047004 HEIDELBERG MATERIALS AG
DE0007314007 HEIDELBERGER DRUCKMASCHINEN AG
DEOOOA161408 HELLOFRESH AG

DE0006048432 HENKEL AG & CO KGAA
DEOOOHAGO0005 HENSOLDT AG

DEO0006083405 HORNBACH HOLDING AG & CO. KGAA
DEOOOA1PHFF7 HUGO BOSS AG NA O.N.
DEO0005759807 INIT INNOVATION IN TRAFFIC SYSTEMS SE
DE0007448508 IVU TRAFFIC TECHNOLOGIES AG
DEO000JST4000 JOST Werke SE

DEOOOKSAG888 K&S AG

DEOOOKC01000 KLOECKNER & CO SE
DEOOOKBX1006 KNORR-BREMSE AG
DE0007193500 KOENIG & BAUER AG
DEO0006335003 KRONES AG

DEO000A12UP29 LAIQON AG
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DE0005470405 LANXESS AG

DEOOOLEG1110 LEG IMMOBILIEN SE NA O.N.

DE0006464506 LEIFHEIT AG

DE0006450000 LPKF LASER & ELECTRONICS SE

AT0000938204 MAYR-MELNHOF KARTON AG

DEOOOA1MMCCS MEDIOS AG

DEOOOA3CSAE? MISTER SPEX SE

DEOOOAOD9PTO MTU AERO ENGINES AG
MUEHLBAUER HOLDING

DE0006627201 AG&CO

DEO0OA2NB650 MUTARES SE & CO. KGAA

AT0000758305 PALFINGER AG

DE0007474041 PAUL HARTMANN AG

AT0000609607 PORR AG

DE0006223407 PROCREDIT HOLDING AG

DE0O0OPSM7770 PROSIEBENSAT1. MEDIA SE

DE0007461006 PVA TEPLA AG

DE0005137004 Q.BEYOND AG

DE0007037129 RWE AG

DEO0OSAFH001 SAF-HOLLAND SE

DE0006202005 SALZGITTER AG

DE0007164600 SAP SE

DE0007165631 SARTORIUS AG

DE0O0OSHA0019 SCHAEFFLER AG

AT0000946652 SCHOELLER-BLECKMANN OILFIELD EQUIPMENT AG

DE000A2G8X31 SERVICEWARE SE

DE0007568578 SFC ENERGY AG

DE00OSHL1006 SIEMENS HEALTHINEERS AG

DEOOOWAF3001 SILTRONIC AG

DE00OAODJ6J9 SMA SOLAR TECHNOLOGY AG

DE000A2GS609 SMARTBROKER HOLDING AG

DE0007203705 SNP SCHNEIDER-NEUREITHER SE

DEOOOSTAB1L8 STABILUS SE

DE000SYM9999 SYMRISE AG

DE0007446007 TAKKT AG

DEOOOTLX1005 TALANX AG

DEO0OA2QEFAL THE PLATFORM GROUP AG

DEOOONCA0001 THYSSENKRUPP NUCERA AG & CO. KGAA

AT0000815402 UBM DEVELOPMENT AG

DE0005570808 UMWELTBANK AG

DE0007657231 VILLEROY & BOCH AG

DEO0OAIML7J1 VONOVIA SE

DE0007507501 WASHTEC AG

DEO0OA2N4HO07 WESTWING AG




Uber den GBC Directors‘ Dealings Value Strategy Basket

Der GBC Directors’ Dealings Value Strategy Basket (als Basis fir das UBS AG GBC Di-
rectors’ Dealings Zertifikat) basiert auf der GBC Insider Strategy und beinhaltet die daraus
selektierten Top 30 Value-Werte. Bei der Auswahl werden zusatzlich fundamentale Er-
gebnis-, Rendite- und Substanzkennzahlen beriicksichtigt. Die maf3geblichen Value-Se-
lektionskriterien sind der Substanzwert (Kurs/Buchwert-Verhaltnis) sowie die Dividenden-
rendite (aktuelle und erwartete Ausschiittung).

Enthaltene Werte in dem UBS AG GBC Directors‘ Dealings Zertifikat

ISIN Unternehmen

DEOOOAOWMPJ6 Aixtron SE

DEOOOBASF111 BASF SE

DEOOOA1DAHHO Brenntag SE

DE0005419105 CANCOM SE

DE0005565204 DUERR AG

DEO0005659700 Eckert & Ziegler Strahlen- und Medizintechnik AG
DEOOOEVNKO013 Evonik Industries AG
DEO0005772206 Fielmann Group AG
DE0005785604 Fresenius SE & Co KGaA
DE0006602006 GEA Group AG

DEOOOAOLDGEG Gerresheimer AG

DE0005800601 GFT Technologies SE
DE0007314007 Heidelberger Druckmaschinen AG
DE0006048432 Henkel AG & Co. KGaA
DEO0006083405 Hornbach Holding AG & Co KGaA
DEOOOKGX8881 KION Group AG

DEO00KC01000 Kloeckner & Co. SE
DEOOOKBX1006 Knorr-Bremse AG

DEO0006335003 Krones AG

DE0005470405 LANXESS AG

DEOOOA1H8BV3 NORMA Group SE
DEOOOPSM7770 ProSiebenSat.1 Media SE
DE0007037129 RWE AG

DEOOOSAFHO001 SAF Holland SE

DEOOOSHA0159 Schaeffler AG

DE0007235301 SGL Carbon SE

DEOOOSTAB1L8 Stabilus SE

DEO00SYM9999 Symrise AG

Quelle: GBC AG
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ANHANG

L.

Research unter MiFID Il

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

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

Il.

81 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen,
welche GBC fir 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 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 Ubernehmen 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 dar-
stellt 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 fiir Wertpapiere des oder der in dieser Publikation besprochenen Unter-
nehmen sollte ausschliellich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Angebotsschreiben getroffen werden, die in Zu-
sammenhang 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, kdnnen einen materiellen Einfluss auf die angestrebten Renditen haben.
Das Einkommen aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bedirfen stets der Beratung durch einen Anlagebe-
rater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungsfunktion tbernehmen.

Vertrieb auf3erhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen zuganglich gemacht werden, die im Sinne des Financial
Services Act 1986 als erméchtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaf Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986 (Investment
Advertisement) (Exemptions) Erlass 1988 (in geanderter 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 tber etwaige Beschréankungen infor-
mieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, diese Beschrankung zu beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kana-
dischen 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:
https://www.gbc-ag.de/de/Disclaimer

Rechtshinweise und Veroffentlichungen geman § 85 WpHG und FinAnV

Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse:
https://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
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 auRerhalb dieser Bereiche fiihren nicht automatischen
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 betragt >= + 10 %.

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

VERKAUFEN Pie erwartete Rendite, ausgehenq vorT1 ermittelte”n 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 Ver-
fahren, ermittelt wird, festgestellt. Dies erfolgt unter Einbezug fundamentaler Faktoren wie z.B. Aktiensplitts, Kapitalherabsetzungen, Ka-
pitalerhéhungen M&A-Aktivitaten, Aktienriickkéufe, etc.

§ 2 () Historische Empfehlungen:
Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n) sind im Internet unter folgender Adresse einsehbar:
https://www.gbc-ag.de/de/Offenlegung

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden 6ffentlich zugangliche Informationen tber den/die Emittenten, (soweit vorhanden,
die drei zuletzt veroffentlichten Geschafts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemitteilungen, Wertpapierprospekt, Unter-
nehmensprasentationen etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung der vorliegenden Ana-
lyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Unternehmen gefiihrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéftsentwicklung
naher 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 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 moglicher Interessenskonflikte
unter § 2 (V) 2. aufgefihrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender mdglicher Interessenskon-
flikt: (1,6a,7,11)

§ 2 (V) 2. Katalog mdéglicher 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 6ffentlichen 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 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 Verdéffentlichung
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 lber 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.

(8) Der zustéandige 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.
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(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 fiur 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, of-
fenzulegen. Verantwortlich fur die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Karin Jagg, Email: jaegg@gbc-
ag.de

§ 2 (VI) Verantwortlich fir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fiir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als Resear-
chinstitut bei der zustandigen Aufsichtsbehtérde (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:
Marcel Schaffer; M.Sc., Finanzanalyst
Niklas Ripplinger, Finanzanalyst (Junior)

Sonstige an dieser Studie beteiligte Person:
Manuel Holzle, Dipl. Kaufmann, Chefanalyst

8§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird Ihnen ausschlieBlich 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 Urhe-
bergesetzes erfordert grundsétzlich die Zustimmung der GBC bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu einer Ubertragung
von Nutzungs- und Verdffentlichungsrechten gekommen ist.

GBC AG

HalderstraRe 27

D 86150 Augsburg

Tel.: 0821/24 11 33-0

Fax.: 0821/24 11 33-30
Internet: http://www.gbc-ag.de

E-Mail: compliance@gbc-ag.de
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