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Anpassung GBC Insider Focus Index in der KW 20/2025

Die aktuelle Indexanpassung des GBC Insider Focus Index der Kalenderwoche
20/2025 spiegelt eine Reihe von signifikanten Transaktionen im Bereich Director’s
Dealings wider. Zum Stichtag der Indexanpassung wurden sechs relevante In-
siderkaufe registriert, welche zur Neuaufnahme des Unternehmens in den Index
geflhrt haben.

Neben den Neuaufnahmen wurden auch Insiderkaufe im Zusammenhang mit be-
stehenden Positionen verzeichnet. Diese bestatigen die bereits positiven Kaufsig-
nale. Die aktuelle Indexanpassung beriicksichtigt jedoch auch das Ausscheiden
von sechs Unternehmen aufgrund des Signalalters und Insiderverkaufen.

Insgesamt verdeutlicht die jingste Indexanpassung die Schltsselrolle von Direc-
tor’s Dealings als Indikator fiir Marktbewegungen und Zukunftsaussichten. Diese
Veranderungen spiegeln nicht nur die aktuellen Marktentwicklungen wider, son-
dern geben auch Aufschluss Uber die strategischen Entscheidungen der Insider
und ihre Einschatzung Uber die zuklinftig erwartete Unternehmensentwicklung.

GBC Insider Focus Index Anpassung in der KW 20/2025

Unternehmen ISIN Anpassung Grund

Baader Bank AG DE0005088108 Zugang Insiderkauf
Continental AG DE0005439004 Zugang Insiderkauf

IVU Traffic Technologies ~ DE0007448508 Zugang Insiderkauf
Leifheit AG DE0006464506 Zugang Insiderkauf
NORMA Group AG DEOO0OATH8BV3 Zugang Insiderkauf
Wacher Chemie AG DEOOOWCH®8881 Zugang Insiderkauf
BASF SE DEOOOBASF 111 Bereits im Index  Insiderkauf
Commerzbank AG DEO0OCBK1001 Bereits im Index  Insiderkauf
Deutsche LufthansaAG ~ DE0008232125 Bereits im Index  Insiderkauf
Elmos Semiconductor DE0005677108 Bereits im Index  Insiderkauf
LPKF Laser DE0006450000 Bereits im Index  Insiderkauf
Siemens Healthineers DEOOOSHL1006 Bereits im Index  Insiderkauf

sino AG DE0005765507 Bereits im Index  Insiderkauf
Westwing Group SE DEOOOA2N4HO7 Bereits im Index  Insiderkauf

7C Solarparken AG DEO00A11QW68 Abgang Altes Kaufsignal*
FUCHS SE DEOOOA3ESD64 Abgang Insiderverkauf
Heidelberger Druck DE0007314007 Abgang Altes Kaufsignal*
Jenoptik AG DEOOOA2NB601 Abgang Altes Kaufsignal*
Siemens Energy AG DEOOOENER6YO Abgang Insiderverkauf
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Vossloh AG DE0007667107 Abgang Altes Kaufsignal*

Quelle: Solactive; GBC *Kaufsignal é&lter oder nahezu é&lter als 6 Monate oder auf-
grund der Begrenzung auf 100 Werte, die &ltesten Signale.

Gegenwartig befinden sich 100 Werte im Index. Einen umfassenden Uberblick
Uber alle enthaltenen Werte geben die Seiten 5 bis 7. Es gilt zu beachten, dass die
Anzahl der Indexwerte auf max. 100 begrenzt ist, jedoch auch eine geringere An-
zahl an Wertpapieren enthalten sein kann, sofern deutlich mehr Verkaufssignale
als Kaufsignale vorliegen.

Pnee 1Woche 3Monate o101 150 01.01.0098 seitlfglg
DAX 0.37% 4.62% 15,71% 3414%  76.29%
MDAX 0,18% 8,76% 14,90% 767%  18,45%
SDAX 249%  1245% 19,24% 16,90%  5199%
CDAX 0.42% 5,46% 16,55% 3203%  6505%
HDAX 048%  14,26% 15,82% 3061%  74,49%
GBIFX 2,50%  10,95% 15,59% 13,23%  76,64%

Quelle: GBC AG; *19.09.2016

Die Performance des GBC Insider Focus Index liegt seit dem Start am 19.09.2016
bei +76,64 % und zeigt damit eine deutliche Outperformance im Vergleich zu den
bedeutenden Referenzindizes auf. So konnte beispielsweise im gleichen Zeitraum
der Vergleichsindex MDAX lediglich +18,45 % erzielen. Neben der deutlichen
Uberrendite zeigt der GBC Insider Focus Index auch eine geringere Volatilitat
(15,43 %) als der Vergleichsindex (18,23 %) auf.

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

Aktuell befinden sich 16,0 % DAX-Werte, 15,0 % MDAX-Werte, 18,0 % SDAX-
Werte und 51,0 % an Werten auRerhalb der groRen Indizes im GBC Insider Focus
Index.

GBCAG

Investment Research




Research Update
GBC Insider Focus Index

¢MGBCAG

Investment Research

GBC Insider Focus Index Verteilung nach Indexwerten
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Quelle: Solactive; GBC AG

Das GBC-Zertifikat

WKN: UBS1GB

ISIN: CH0358664750

Name: UBS AG GBC Directors' Dealings Value Strategy
Produkt: Zertifikat

Emittent: 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 Auswahl werden zusatzlich fundamentale Ergebnis-, Rendite- und
Substanzkennzahlen bericksichtigt. Die mal3geblichen Value-Selektionskriterien
sind der Substanzwert (Kurs/Buchwert-Verhaltnis) sowie die Dividendenrendite
(aktuelle und erwartete Ausschittung). Seit der Emission am 07.07.2017 weist
das Zertifikat eine Performance in Héhe von 14,12 % aus.

UBS AG GBC Directors' Dealings Value Strategy gegeniiber dem Vergleichs-
index DAX
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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 aulerhalb der grof3en Indizes im UBS AG GBC Directors’
Dealings Value Strategy Basket.
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UBS AG GBC Directors' Dealings Value Strategy Basket Verteilung nach In-
dexwerten
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39,3% o DAX
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Quelle: GBC AG, weitere Informationen zum Zertifikat unter www.insider-zertifi-
kat.com
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Uber den GBC Insider Focus Index

Der GBC Insider Focus Index bildet das Investmentverhalten von Vorstanden und
Aufsichtsraten ab. Unternehmen mussen gemafll Marktmissbrauchsverordnung
(MAR) vermelden sofern Vorstande, Aufsichtsrate, sowie ihnen nahestehende Per-
sonen Aktienkaufe 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 Verkauf findet ein Abgang
aus dem Index statt. Ublicherweise gilt ein Kaufsignal fiir drei Monate. Nach drei
bzw. spatestens sechs Monaten wird das Unternehmen wieder aus dem Index ent-
fernt. Sofern ein Unternehmen einen Verkauf vermeldet, wird dieses aus dem In-
dex entfernt und wird Uiblicherweise mit einer dreimonatigen Sperrfrist flir den GBC
Insider Focus Index belegt. Hintergrund dieses systematischen Investmentansat-
zes ist, dass unternehmensnahe Personen besonders gut informiert sind und friih-
zeitig Unter- oder Uberbewertungen der Unternehmensaktien erkennen. Den In-
dexleitfaden finden Sie auf http://www.insider-zertifikat.com.

Enthaltene Werte in dem GBC Insider Focus Index

ISIN Unternehmen

DEOOOAOHL8N9 2G ENERGY

DEOOOAOM93V6 ADVANCED BLOCKCHAIN AG
DEOOOAOWMPJ6 AIXTRON SE

DEO00A2GS633 ALLGEIER SE

DE0005093108 AMADEUS FIRE AG
DE0005088108 BAADER BANK AG
DEOOOBASF 111 BASF SE

DE0005102008 BASLER AG

ATO000BAWAG2 BAWAG GROUP AG
DEOOOBAY0017 BAYER AG

DE0005232805 BERTRANDT AG
DEOOOA1TTNVI1 BITCOIN GROUP SE
DE0005493092 BORUSSIA DORTMUND GMBH & CO. KGAA
DE0005203947 BRAIN BIOTECH AG
DEOO0OA1DAHHO BRENNTAG SE

DE0005403901 CEWE STIFTUNG & CO KGAA
DE0OO0OCBK1001 COMMERZBANK
DE0005439004 CONTINENTAL AG
DE0005470306 CTS EVENTIM AG
DEOOODTROCKS8 DAIMLER TRUCK HOLDING AG
DEOOOA2E4K43 DELIVERY HERO SE
DEO00A2GS5D8 DERMAPHARM HOLDING SE
DEOOOA1TNUT?7 DEUTSCHE BETEILIGUNGS AG
DE0008232125 DEUTSCHE LUFTHANSAAG
DE0005552004 DEUTSCHE POST AG
DEOOOAOXYG76 DEUTSCHE ROHSTOFF AG
DE0006305006 DEUTZ AG

DEOOOBEAU7Y1 DOUGLAS AG

DE0005677108 ELMOS SEMICONDUCTOR SE
DE000A255G02 ENAPTER AG

DE0005313506 ENERGIEKONTOR AG
DEOOOENAG999 E.ON SE

DEO00A161077 ERNST RUSS AG
AT0000741053 EVNAG

DEOOOEVNKO013 EVONIK INDUSTRIES AG
DEOOOAOLR9G9 EXASOL AG

DEOO0A255F 11 FRIEDRICH VORWERK GROUP AG
DE0006602006 GEA GROUP AG
DEOOOA161N30 GRENKE AG

DEOOOA1PHFF7 HUGO BOSS AG NA O.N.

GBC AG

Investment Research
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DE0006231004
DEOOOA2NBX80
DE0007448508
DE000JST4000
DEOOOKC01000
DEOOOKBX1006
DE0006335003
DE0007074007
DEO0O0A12UP29
DE0005470405
DEOOOLEG1110
DE0006464506
DE0006450000
DE0006599905
DE0006627201
DE0008430026
DEOOOA2NB650
DEO0O0A3H2200
DE0006452907
DEOOOAON4N52
DEOOOA1TH8BV3
DEOOOAOMSN11
AT0000758305
DEOOOPAT1AG3
DEO0007474041
DEOOOA2P4LJS
AT0000609607
DEOOOPAH0038
DE0006223407
DEOOOPSM7770
DEOOOAOZ1JH9
DE0006969603
DE0007461006
DE0005137004
DEOOOA3ESES5
DEOOOA1PHBBS
DE0007037129
DEOOOSAFHO001
DE0007164600
DEOOOSHA0019
DEO000A12DM80
DE0007568578
DE0007235301
DEOOOSHL 1006
DE0005765507
DEOOOAODJ6J9
DEO0O0A2GS609
DE000SPG1003
DE000SYM9999
DEOOOAOXYGA7
DEOOOA2QEFA1
DE0007500001
DEOOONCAO0001
DEOOOTUAG505
DE0007657231
DEOOOA3MQRG65
DE0007846867
DEOOOWCH8881
DEOOOA2N4HO07
AT0000831706

INFINEON TECHNOLOGIES AG
INSTONE REAL ESTATE GROUP SE
IVU TRAFFIC TECHNOLGIES AG

JOST WERKE SE

KLOECKNER & CO SE
KNORR-BREMSE AG

KRONES AG

KWS SAAT SE & Co. KGAA

LAIQON AG
LANXESS AG

LEG IMMOBILIEN SE NA O.N.

LEIFHEIT AG

LPKF LASER & ELECTRONICS SE

MERCK KGAA

MUEHLBAUER HOLDING AG&CO
MUENCHENER RUCKVERSICHERUNGS AG
MUTARES SE & CO. KGAA

NAGARRO SE

NEMETSCHEK SE

NFON AG

NORMA GROUP SE

NYNOMIC AG
PALFINGER AG
PATRIZIA SE

PAUL HARTMANN AG
PHARMASGP HOLDING SE

PORRAG

PORSCHE AUTOMOBIL HOLDING SE
PROCREDIT HOLDING AG
PROSIEBENSAT1. MEDIA SE

PSI SOFTWARE SE

PUMA SE
PVATEPLAAG
Q.BEYOND AG
RINGMETALL SE
R. STAHLAG
RWE AG

SAF-HOLLAND SE

SAP SE
SCHAEFFLER AG
SCOUT24 SE
SFC ENERGY AG
SGL CARBON SE

SIEMENS HEALTHINEERS AG

SINO AG

SMA SOLAR TECHNOLOGY AG
SMARTBROKER HOLDING AG
SPRINGER NATURE AG & CO. KGAA

SYMRISE AG

TECHNOTRANS SE

THE PLATFORM GROUP AG
THYSSENKRUPP AG

THYSSENKRUPP NUCERAAG & CO. KGAA

TUIAG

VILLEROY & BOCHAG
VIROMED MEDICAL AG

VISCOM SE

WACKER CHEMIE AG

WESTWING AG

WIENERBERGER AG

>

GBC AG
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Uber den GBC Directors‘ Dealings Value Strategy Basket

Der GBC Directors’ Dealings Value Strategy Basket (als Basis fir das UBS AG
GBC Directors' Dealings Zertifikat) basiert auf der GBC Insider Strategy und bein-
haltet die daraus selektierten Top 30 Value-Werte. Bei der Auswahl werden zusatz-
lich fundamentale Ergebnis-, Rendite- und Substanzkennzahlen berticksichtigt.
Die mafligeblichen Value-Selektionskriterien sind der Substanzwert (Kurs/Buch-
wert-Verhaltnis) sowie die Dividendenrendite (aktuelle und erwartete Ausschut-

tung).

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

DE0005659700 Eckert & Ziegler Strahlen- und Medizintechnik AG
DEOOOEVNKO013 Evonik Industries AG
DE0005772206 Fielmann Group AG
DEO0005785604 Fresenius SE & Co KGaA
DE0006602006 GEA Group AG

DEOOOAOLDGE6 Gerresheimer AG

DE0005800601 GFT Technologies SE
DE0007314007 Heidelberger Druckmaschinen AG
DE0006048432 Henkel AG & Co. KGaA
DE0006083405 Hornbach Holding AG & Co KGaA
DEOOOKGX8881 KION Group AG

DEOOOKC01000 Kloeckner & Co. SE
DEOOOKBX1006 Knorr-Bremse AG

DE0006335003 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

GBC AG

Investment Research
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ANHANG

I. Research unter MiFID Il

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhangigen
Erstellung und Veréffentlichung dieses Research Reports Uber die jeweilige Emittentin. Die GBC AG wird hierflr durch die
Emittentin vergltet. Ist dies der Fall, so ist dies bei der jeweiligen Studie entsprechend der Notationen angegeben.

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

oder

3. Werden die Studien nicht durch die Emittentin beauftragt, erfolgt die Erstellung der Studien auftragsunabhangig. Die Erstel-
lung erfolgt ebenfalls ohne Beeinflussung durch Dritte.

4. Der Researchreport wird weitreichend verfligbar gemacht und allgemein zuganglich veréffentlicht und nicht nur exklusiv an
bestimmte Kunden und Investoren verteilt. Somit ist die Researchstudie ebenfalls als ,geringfligige Nicht-Monetare Zuwendung®
einzustufen und somit MfFiDIl compliant.

Il. §1 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus
Quellen, welche GBC fiir zuverlassig halt. Darliber hinaus haben die Verfasser die gréitmdégliche Sorgfalt verwandt, sicherzu-
stellen, dass die verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine
Gewahr oder Haftung furr deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder ausdriicklich noch stillschweigend. Dartiber
hinaus kénnen alle Informationen unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser lber-
nehmen eine Haftung fiir 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 Wertpa-
piers darstellt und nicht in diesem Sinne auszulegen ist. Auch darf es oder ein Teil davon nicht als Grundlage fir einen verbind-
lichen 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 ausschliellich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Ange-
botsschreiben 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. Verande-
rungen in den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kdnnen einen materiellen Einfluss auf die angestreb-
ten 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 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 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 Gbermittelt werden.

Weder dieses Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in deren Territorien oder
Besitzungen gebracht, Gbertragen oder verteilt werden. Die Verteilung dieses Dokuments in Kanada, Japan oder anderen Ge-
richtsbarkeiten kann durch Gesetz beschrankt 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 Ge-
richtsbarkeit 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 gemaR § 85 WpHG und FinAnV
Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse: https://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 behalt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

§ 2 (Il) 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 Ra-
tings 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 gemaf der unten be-
schriebenen Einstufungen unter Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voriibergehende Kursabweichungen auf3erhalb
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dieser Bereiche filhren nicht automatischen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der
originaren Empfehlung.

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 %.
Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung

VERKAUFEN ) . .
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. Aktien-
splitts, Kapitalherabsetzungen, Kapitalerhhungen M&A-Aktivitaten, Aktienrlickkaufe, etc.

§ 2 (Ill) Historische Empfehlungen:

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

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden &ffentlich zugangliche Informationen Gber den/die Emittenten, (soweit
vorhanden, die drei zuletzt verdffentlichten Geschafts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemitteilungen, Wertpa-
pierprospekt, Unternehmensprasentationen etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Er-
stellung 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. Interessenskonflikte nach § 85 WpHG und Art. 20 MAR:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende moglichen Interessenskonflikte, fir 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 mdglichen Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog
maoglicher Interessenskonflikte unter § 2 (V) 2. aufgefiihrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender méglicher Interes-
senskonflikt: (1,6a,7,11)

§ 2 (V) 2. Katalog moglicher 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 Finanzinstru-
menten 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
Uber die Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit diesem Unternehmen oder Emittenten des analysierten Finanzin-
struments getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Finanzanalyse (ohne Bewertungsteil)
vor Veroéffentlichung 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 tUber dieses Unternehmen oder Finanzinstrument
getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Dritten und/oder und/oder Unternehmen und/oder Emittenten des Fi-
nanzinstruments 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
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(7) Der zustandige Analyst, der Chefanalyst, der stellvertretende Chefanalyst und oder eine sonstige an der Studienerstellung
beteiligte Person héalt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung 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 Verdffentlichung Anteile an dem von ihm analysierten Unternehmen vor
der oOffentlichen Emission erhalten bzw. erworben.

(10) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung tber
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 Un-
ternehmen, 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 vor-
handen, offenzulegen. Verantwortlich fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Karin Jagg,
Email: jaegg@gbc-ag.de

§ 2 (VI) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als
Researchinstitut bei der zustandigen Aufsichtsbehérde (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 fiir diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:
Niklas Ripplinger, Finanzanalyst (Junior)
Cosmin Filker, Dipl. Betriebswirt (FH), Stellv. Chefanalyst

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

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlief3lich zu Ihrer Information zur Verfligung gestellt und
darf nicht reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments auerhalb 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.

GBCAG

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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