Hinweis geméas MiFID Il fiir Research als ,,Geringfligige Nichtmonetédre-Zuwendung“:

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hin-
sichtlich der fortlaufenden Erstellung von Research Reports iber die Emittentin. Die GBC AG wird
hierfur durch die Emittentin vergutet.

2. Die Research Reports werden weitreichend verdffentlicht bzw. 6ffentlich bereitgestellt sowie allen
daran interessierten Wertpapierdienstleistungsunternehmen zeitgleich bereitgestellt.

14.02.2018 - GBC Vorstandsinterview - The Grounds Real Estate
Development AG
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Die The Grounds Real Estate Development AG (The Grounds-Gruppe) hat Ende
des abgelaufenen Geschéftsjahres 2017 eine Kapitalerh6hung durchgefiihrt. Von
den angebotenen 5,1 Mio. Aktien (Bezugspreis 2,20 € je Aktie) wurden insgesamt
(Bezugsangebot und Privatplatzierung) 2,21 Mio. Aktien gezeichnet und damit ein
Bruttoemissionserlés in Hohe von 4,85 Mio. € erreicht. Die noch nicht platzierten
Aktien sollen insbesondere institutionellen Investoren in Siidafrika angeboten
werden. Die eingeworbene Liquiditat wurde bereits plangemaB fir den Erwerb
von zwei Immobilienportfolios fiir den Bestandsaufbau eingesetzt. Der GBC-
Analyst Cosmin Filker hat mit dem The Grounds-Vorstand Hans Wittmann gespro-
chen:

GBC AG: Herr Wittmann, im Rahmen der Kapitalerh6hung wurden in einer ersten
Tranche rund 45 % der angebotenen Aktien platziert. Wie zufrieden sind Sie mit
der Platzierung und was erwarten Sie sich von den Gespréachen in Siidafrika?

Hans Wittmann: Wir haben im Rahmen der Investorenansprache in Deutschland sehr
viel positives Feedback erhalten und sind auch sehr zufrieden mit dem bisherigen Erfolg
der KapitalmaBnahme. Die zweite Stufe der KapitalmaBnahme wird derzeit in Stidafrika
umgesetzt. Die Zulassung der sldafrikanischen Zentralbank (Federal Reserve) steht
kurz bevor und wir rechnen mit dem Listing an der AltX (Alternative Exchange) in Johan-
nesburg innerhalb der kommenden zwei bis drei Wochen. Auf dieser Grundlage kénnen
wir dann konkrete Investorengesprache in Stidafrika flhren, wobei wir jetzt schon erstes
positives Feedback erhalten haben.

GBC AG: Mit dem Erwerb von mehreren Objekten wurden die ersten Mittel der
Kapitalerh6hung bereits erfolgreich eingesetzt. Kénnen Sie die Eckdaten der In-
vestitionen skizzieren?

Hans Wittmann: Damit haben Sie Recht. Die Mittel aus der Kapitalerh6hung wurden
plangeman sowie entsprechend der kommunizierten Mittelverwendung fir den Erwerb
der ersten Bestandsobjekte verwendet. Das ist aber erst als Anfang zu sehen. Denn
derzeit befinden wir uns in konkreten Gesprachen fur weitere Akquisitionen, deren Voll-
zug wir in den kommenden Monaten melden werden. Insofern verlaufen unsere Investiti-
onsaktivitdten plangeman. Bei den von Ihnen angesprochenen Objekten handelt es sich
vornehmlich um mehrere Mehrfamilienhauser, welche insgesamt 120 Wohnungen und 7
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Gewerbeeinheiten umfassen. Wir werden die Objekte durch Sanierung oder Ausbau
weiter entwickeln um damit, neben den Mieteinnahmen, auch einen Wertzuwachs zu
erzielen. Zudem haben wir ein Logistikobjekt mit erheblichem Entwicklungspotenzial
erworben.

GBC AG: Neben dem damit erfolgten ersten Aufbau von Immobilienbestanden
steht bei lhnen vor allen Dingen die Projektentwicklung im Fokus. Mit dieser Kom-
bination sticht die The Grounds-Gruppe unter den bérsennotierten Immobilienun-
ternehmen heraus. Wieso erachten Sie die Kombination aus Bestandshaltung und
Projektentwicklung als vielversprechend?

Hans Wittmann: Wir sind zu der Erkenntnis gelangt, dass eine méglichst breite Abde-
ckung der Wertschdpfung im Immobilienbereich deutlich hdéhere Ertragspotenziale mit
sich bringt als dies der Fall ware, wenn wir nur einen Geschaftsbereich abdecken wir-
den. Grundsétzlich planen wir den Aufbau eigener Immobilienbestdnde. Wenn wir aber
vorneweg die Entwicklung abdecken, kdnnen wir bereits friihzeitig und vergleichsweise
flexibel die Standortqualitét, Bauqualitat, Mieterstruktur etc. bestimmen. Darlber hinaus
ist schon seit mehreren Jahren der Trend sichtbar, wonach im Neubaubereich die Bau-
kosten mittlerweile sogar unterhalb der Erwerbskosten gefallen sind und damit ist das
Eigen-Development besonders attraktiv.

Sie missen bedenken, dass die Immobilienentwicklung grundséatzlich héhere Margen
und eine schnellere Gewinnrealisierung ermdglicht als die Bestandshaltung. Daher wer-
den wir in Einzelféllen auch selbstentwickelte Objekte verduBern und damit einerseits
von hohen Renditen der Projektentwicklung sowie andererseits von der stabilen Ertrags-
situation aus der Bestandshaltung profitieren.

GBC AG: Welche Projekte befinden sich aktuell in Ihrer Entwicklungspipeline?

Hans Wittmann: Wir haben Zugang zu einer umfangreichen Projektpipeline, fir die zum
Teil Vertragsverhandlungen begonnen haben. Bei den Projekten handelt es sich sowohl
um Objekte aus dem Bereich Development als auch um fertigentwickelte Objekte fir den
Bestandsaufbau. Wir gehen davon aus, in den kommenden Wochen einen positiven
Newsflow bei entsprechender Vertragssicherung einzelner Projekte aufweisen zu kdn-
nen. Neben den bereits gemeldeten Neuerwerben nach der KapitalmaBnahme liegt
unser derzeitiger Entwicklungsfokus auf drei Projekte in Frankfurt am Main, namentlich
das Projekt Blue Towers mit einer Nutzflache von nahezu 18.000 gm, einer Microappar-
tementanlage mit einer Nutzflache von insgesamt 14.000 gm sowie einem Boarding-
house in unmittelbarer Nahe zum Frankfurter Flughafen mit einer Nutzflache von Uber
10.000 gm. Dariiber hinaus haben wir derzeit noch ein Wohnprojekt in Oldenburg und
eine Baulandentwicklung in Schwarzheide.

GBC AG: Sie planen einen mittelfristigen Aufbau des Bestandsportfolios auf liber
mehreren Hundert Millionen €. Wie soll die Finanzierung fiir dieses auf den ersten
Blick ambitionierte Zielvolumen gestemmt werden?

Hans Wittmann: Grundsétzlich kénnen wir auf eine Vielzahl an Finanzierungsinstru-
menten zurlckgreifen. Sie missen aber bedenken, dass wir bei der Finanzierung der
Projekte mit einer durchschnittlichen Eigenkapitalquote von etwa 25 % agieren werden,
so dass wir in der Lage sind, hohe Investitionsvolumina zu stemmen. Das Eigenkapital
auf Ebene der Objekigesellschaft kann auf Ebene der Holding durchaus durch Fremdka-
pital erbracht werden. Daher werden wir klinftig neben der Bankfinanzierung auf Projekt-
ebene auch auf Fremd- und Eigenkapitalinstrumente auf Holdingebene zurlckgreifen.
Zudem kénnen wir durch Sachkapitalerhéhungen vergleichsweise schnell einen Portfoli-
oausbau umsetzen.
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GBC AG: Herr Wittmann, wo sehen Sie die The Grounds-Gruppe in fiinf Jahren?

Hans Wittmann: In finf Jahren wollen wir im Segment der bdérsennotierten Developer
unsere Marktposition deutlich ausbauen und damit zu einem der fihrenden Unterneh-
men in diesem Segment avancieren. Unser einzigartiger Ansatz mit der Abdeckung einer
moglichst hohen Wertschdépfung und die daraus resultierende Kombination aus stabilen
Ertrdgen und hohen Renditepotenzialen sollten ein entsprechendes Wachstum ermdégli-
chen. Unser Ziel ist es auch die Etablierung einer nachhaltigen Dividendenpolitik, sofern
der Investitionszyklus erfolgreich abgeschlossen ist.

GBC AG: Herr Wittmann, ich danke lhnen fiir das Gespréach.
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ANHANG

§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 groBtmdgliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder Haftung fir
deren Richtigkeit tbernommen werden — und zwar weder ausdricklich noch stillschweigend. Dariiber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser (ibernehmen eine Haftung flir 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 fur 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 bernimmt keine Garantie dafirr, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in
den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kénnen 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 Gbernehmen.

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 erméchtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaB Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986
(Investment Advertisement) (Exemptions) Erlass 1988 (in geénderter 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, 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 lber etwaige Beschrankungen
informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, 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 Beschrankungen.

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

Rechtshinweise und Veréffentlichungen geméas §34b Abs. 1 WpHG und FinAnV

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

§ 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 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 geméan der unten beschriebenen Einstufungen unter
Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voriibergehende Kursabweichungen auBerhalb dieser Bereiche flihren nicht automati-
schen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der originiren 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-ag.de/de/Offenlegung.htm

§ 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 §34b Abs. 1 WpHG und FinAnV:

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 §34b
WpHG nach. Eine exakte Erlauterung der mdglichen Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog mdglicher Interessenskonflikte
unter § 2 (V) 2. aufgeflhrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender méglicher Interessenskon-
flikt: (4;5a;5b;6a;7;11)

§ 2 (V) 2. Katalog méglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt der Veroffentlichung Anteile oder sonstige
Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(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, federflihrend 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 getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem
Emittent der Entwurf der Analyse (ohne Bewertungsteil) vor Veréffentlichung zuganglich gemacht.

(5) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des 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 (ber dieses Unternehmen getroffen. Im Rahmen dieser
Vereinbarung wurde dem Emittent 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 Auftraggebers.

(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 Verdffentlichung 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 Uber die
Erbringung von Beratungsleistungen mit dem analysierten Unternehmen geschlossen.
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(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 Auslibung von Mandaten beim analysierten Unternehmen bzw. die Gewinnung und/oder Erbringung
von Dienstleistungen fur das analysierte Unternehmen (z.B. Prasentation auf Konferenzen, Roundtables, Roadshows etc.)

§ 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdgliche 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), stellvertr. Chefanalyst
Marcel Goldmann, M.Sc., Finanzanalyst

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

§ 3 Urheberrechte

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

GBC AG

HalderstraBe 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



