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*Katalog mdglicher Interessenskonflikte auf Seite 5
»Der Immobilienboom ist an privaten Eigentiimern leider vorbeigegangen“

Die GECCI Investment KG befindet sich derzeit in der Emissionsphase einer
5,75 %-Unternehmensanleihe, mit einem geplanten Volumen von bis zu 8 Mio. €.
Das Wertpapier kann uber die Borse Frankfurt gekauft oder auflerbdrslich
(https:/iwww.hinkel-marktplatz.de/gecci575/) gezeichnet werden. Geschéaftsmodell
der GECCI Gruppe ist die Realisierung von Ein- und Mehrfamilienhdusern und
deren VerauBerung im Rahmen der selbst entwickelten Mietiibereignung. Bereits
im November 2020 hat die GBC AG die Attraktivitat des Wertpapiers im Rahmen
einer Credit Research-Studie (http://www.more-ir.de/d/21867.pdf) mit 4 von 5 GBC-
Falken bewertet. GBC Analyst Cosmin Filker hat mit dem GECCI-Geschaftsfiihrer
Gerald Evans gesprochen:

Cosmin Filker: Herr Evans, die GECCI Investment KG ist mit einer Unternehmens-
anleihe mit einem Volumen von bis zu 8 Mio. € neu am Kapitalmarkt. Wie zufrieden
sind Sie mit den ersten Monaten?

Gerald Evans: Wir haben unser einzigartiges Geschéaftsmodell rund um die Mietiiber-
eignung vier Jahre lang entwickelt und von den renommiertesten Experten in allen juris-
tischen, wirtschafts- und steuerrechtlichen Belangen prifen lassen. Inzwischen haben
wir die ersten Grundstiicke gekauft, die ErschlieRung lauft und die erstrangigen Grund-
schulden fir die Anleiheinvestoren sind bestellt. Darliber freue ich mich sehr und bin
jedem Anleger dankbar. Jetzt gilt es, das Vertrauen zu bestétigen, unser Geschéaftsmo-
dell auszurollen und uns am Kapitalmarkt zu etablieren.

Cosmin Filker: Das GECCI-Geschaftsmodell ist neu, stellen Sie es uns bitte noch-
mal kurz vor.

Gerald Evans: GECCI realisiert bezahlbaren Wohnraum auf3erhalb der teuren Innen-
stadte und erleichtert Menschen den Weg zu ihrer Traumimmobilien — ohne Eigenkapi-
tal, ohne Restkaufbetrag und alles aus einer Hand. Wir bieten Neubauten und kiinftig
auch sanierte Bestandsimmobilien an. Unser Alleinstellungsmerkmal: Kunden erwerben
die Eigenheime im Wege der Mietlibereignung und erhalten eine Auflassungsvormer-
kung im Grundbuch. Bis zur Eigentumsubergabe wird ein Mietvertrag mit einer Laufzeit
von 23 bis 32 Jahren vereinbart. In dieser Zeit generiert GECCI gut planbare Mietertrage
fur die Zins- und Rickzahlungen der Anleihen.

Cosmin Filker: Das klingt im ersten Moment nach Mietkauf, wo sehen Sie die Vor-
teile der Mietiibereignung?
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Gerald Evans: Die Mietiibereignung ist so sicher wie die Grundbuchfinanzierung und so
flexibel wie mieten. Der ganz wesentliche Unterschied zum Mietkauf ist, dass unsere
Kunden eine Auflassungsvormerkung im Grundbuch erhalten. Damit ist die Mietlibereig-
nung insolvenzfest. Eine solche Auflassungsvormerkung ist beim Mietkauf nicht méglich.
AuRerdem ist bei uns weder eine Anzahlung, noch eine Schlusszahlung fallig. Das heif3t,
Sie kdnnen ohne Eigenkapital bauen, aber auch jederzeit auBerplanmaRig tilgen. Au-
Rerdem ist der Tilgungsanteil bei der Mietlibereignung wesentlich hdher, wir kalkulieren
inklusive Zinsen mit 75 bis 80 Prozent der Bausumme. Mietkauf-Modelle rechnen meis-
tens bis maximal 60 Prozent. Der Jahreszins bei GECCI Projekten mit Mietiibereignung
liegt zwischen 1,65 und 2,11 Prozent. Damit sind wir zu jeder Bank wettbewerbsfahig.
Wichtig fir die Mieter ist zudem, dass die Kaltmiete Uber die gesamte Laufzeit fest ist.
Dies ist wohl einzigartig.

Cosmin Filker: Wie sollen die Anleihemittel verwendet werden?

Gerald Evans: Mir ist es wichtig zu betonen, dass wir kein teures Mezzanine-Kapital,
Private Equity oder Venture Capital nutzen, wie es sonst in unsere Branche haufig der
Fall ist. Die Anleihemittel setzen wir insbesondere fur den unbirokratischen Kauf von
Grundstiicken, Projektentwicklung in den Neubau von Immobilien und in Erwerb von
Bestandsimmobilien ein und um schnell mit dem Bau bzw. der Sanierung beginnen zu
konnen. Dariiber hinaus finanziert sich GECCI Uber langfristige Bank- und Forderban-
ken-Darlehen. Diese sind mit weniger als 1,5 % p.a. verzinst. Auerdem erhalten wir
auch tilgungsfreie Zuschiisse — beispielsweise fir die energieeffiziente Sanierung. Daher
ist es unser Ziel, jetzt schnell ein cashflow-starkes Wohnimmobilienportfolio aufzubauen
und die Anleihen am Laufzeitende aus dem Cashflow zu tilgen.

Cosmin Filker: In Rahmen unserer Credit Research Studie haben mit den Mitteln
der aktuellen Anleihe den Bau von 110 Wohneinheiten unterstellt. Wieviel Grund-
stlicke muissen Sie hierfiir noch erwerben bzw. sichern?

Gerald Evans: Wir stehen da natirlich noch am Anfang. Die Zahl hangt vom Mix aus
Ein- und Mehrfamilienhdusern ab. Neben einzelnen Grundsticken bemuihen wir uns
auch um gréRere Areale. Die 110 Wohneinheiten sind in jedem Fall ein realistisches Ziel.

Cosmin Filker: Der Zugang zu Grundstiicken, die anschlieRend bebaut werden, ist
far Ihr Geschaftsmodell von hoher Bedeutung. Zuletzt haben Sie in Niedersachsen
Baugrundsticke fur zehn Einfamilienh&user erworben. Wie schétzen Sie die aktu-
elle Lage beim Grundstiickskauf ein?

Gerald Evans: Wir sondieren den Markt laufend und nehmen derzeit an verschiedenen
Ausschreibungen und Versteigerungen teil, Grundstiicke sollten daher nicht unser
Wachstum bremsen. Grundséatzlich ist ein vernunftiger Grundstuckspreis ein wichtiger
Baustein, dass sich die Mietuibereignung fur unsere Kunden und uns rechnet. Daher sind
die begehrten und teuren Innenstadtflachen nicht unser Ziel. Wir wollen auch ganz be-
wusst bezahlbaren Wohnraum schaffen. Da kommt es uns zu Gute, dass durch Home-
office und Homeschooling das Wohnen in den Speckglrteln der grof3en Stadte wieder
an Attraktivitdt gewinnt. Unser Projekt im niederséchsischen Bockenem ist ein gutes
Beispiel. Bockenem befindet sich im Einzugsgebiet von Hannover, Salzgitter und Wolfs-
burg mit Anschluss an die Autobahn A7. Schnelles Internet ist vorhanden und das Stadt-
bild wird von modernen Neubauten gepragt.

Cosmin Filker: Neben dem Bau von Immobilien wollen Sie kunftig auch Ein- und
Mehrfamilienhauser kaufen, sanieren und im Wege der Mietiibereignung verau-
Bern. Warum dieser Schritt?
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Gerald Evans: Wir haben uns mit dieser Erweiterung unseres Geschaftsmodells schon
langer beschaftigt, denn grundsatzlich liegt es natirlich auf der Hand, neben Neubauten
auch sanierte Immobilien anzubieten. Uns werden auch immer wieder Ein- und Mehrfa-
milienhduser angeboten. Die neue Bundesférderung fur effiziente Gebaude hat dann
schlieBlich zur finalen Entscheidung gefiihrt. Die neuen Konditionen der BEG-Forderung
treten ab dem 1. Juli 2021 in Kraft. So erhalten wir fur die energieeffiziente Sanierung
unter anderem tilgungsfreie Zuschiisse. Jetzt kénnen wir noch mehr Menschen eine
attraktive Finanzierungsalternative zum Erwerb von Wohneigentum bieten und vergro-
Bern damit unser Marktpotenzial erheblich. AuBerdem kdnnen wir schneller ein cash-
flow-starkes Wohnimmobilienportfolio aufbauen. Denn der Kauf und die Sanierung von
Bestandsimmobilien lassen sich deutlich schneller umsetzen, als es bei Neubauten von
der Grundsttickerschlieung tber die Baugenehmigung bis zur Fertigstellung méglich ist.

Cosmin Filker: AbschlieRend noch eine Frage zum Gesamtmarkt. Laut einer aktu-
ellen Studie der LBS ist die Eigentumsquote in Deutschland riicklaufig. Wie passt
das zum Immobilienboom der vergangenen Jahre?

Gerald Evans: Es ist schon etwas paradox, dass Deutschland, eines der reichsten Lan-
der Europas, fast dessen Schlusslicht bei der Eigenheimquote ist. Die Studie zeigt, dass
der Immobilienboom leider am Hauslebauer vorbeigeht. Ein Grund ist fir mich die euro-
paische Immobilienkreditlinie. Sie macht es nicht nur Selbstandigen, sondern jedem
privaten Bauherren schwer, sich den Traum vom Eigenheim zu erfullen. Zudem wollen
junge Menschen heute flexibel bleiben und mieten daher lieber. Daher passt unser Mo-
dell hervorragend zu den Herausforderungen des Marktes und den Wiinschen der Kun-
den.

Cosmin Filker: Herr Evans, ich bedanke mich fur das Gespréch.
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ANHANG

l.

Research unter MiFID 1l

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhéngigen Erstellung
und Verdffentlichung 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 bereitgestelit.

Il

81 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen,
welche GBC fur 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 fur
deren Richtigkeit ibernommen werden — und zwar weder ausdriicklich noch stillschweigend. Darliber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser tibernehmen 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 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 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 ubernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in
den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kbnnen 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 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 erméchtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaf} Definition 8§ 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 beschréankt sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschréankungen
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-ag.de/de/Disclaimer.htm

Rechtshinweise und Veroéffentlichungen gemal 8§ 85 WpHG und FinAnV

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

§ 2 () 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 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:

Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
KAUFEN . L i
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 vorTl 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 () 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/Offenleqgung.htm

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden offentlich zugéngliche Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit
vorhanden, die drei zuletzt verdffentlichten Geschéfts- 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 § 85 WpHG und Art. 20 MAR:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende mdoglichen 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 moglicher Interessenskon-
flikt: (5a,11)

§ 2 (V) 2. Katalog mdglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hélt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung 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, federfiihrend oder mitfihrend 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 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 lber die
Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Dritten Uiber 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 Verdffentlichung 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 zustandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Veréffentlichung 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 Uber 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. 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,
offenzulegen. Verantwortlich fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Karin Jagg, Email:
jaegg@gbc-ag.de

8§ 2 (V1) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als
Researchinstitut bei der zustandigen Aufsichtsbehtrde (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:
Cosmin Filker, Dipl. Betriebswirt (FH), stellvertretender Chefanalyst

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlief3lich 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
Urhebergesetzes erfordert grundsétzlich die Zustimmung der GBC bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu einer
Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentlichungsrechten gekommen ist.
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Fax.: 0821/24 11 33-30
Internet: http://www.gbc-ag.de
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