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CR Energy AG (bisher: CR Capital AG) griindet und entwickelt innovative und wachstumsstarke Unterneh-
men im Bereich der Energieversorgung und des nachhaltigen Wohnungsbaus. Sie unterstitzt diese Unter-
nehmen als strategischer Partner beim Aufbau und der Weiterentwicklung ihres Angebots, Skalierung ihres
Geschaftsmodells und ErschlieBung neuer Méarkte. Nachhaltigkeit und Qualitat stehen dabei im Zentrum der
Investitionsstrategie. Das aktuelle Beteiligungsportfolio enthélt drei wesentliche Beteiligungen: Solartec
GmbH, Terrabau GmbH und CR Opportunities GmbH. Die Solartec GmbH konzipiert und konfektioniert nach-
haltige Systeme der Energieversorgung fir Ein- und Mehrfamilienhduser her. Die Terrabau GmbH ist ein
Generalunternehmer im Bereich des Wohnimmobilienbaus und steht dabei insbesondere fiir die Errichtung
preiswerter Hauser mit Fokus auf Nachhaltigkeitsaspekte. Als dritte Beteiligung ist die CR Opportunities auf
der Finanzierung von innovativen Technologien und Projekten fokussiert. Im ersten Halbjahr 2024 haben die
drei wesentlichen Beteiligungsgesellschaften insgesamt ein positives Ergebnis nach Steuern in Héhe von
9,43 Mio. € erwirtschaftet.

GuV in Mio. EUR\ GJ.-Ende 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.06.2024"
Gesamtleistung 68,91 79,41 68,64 0,06
EBITDA 68,91 79,41 68,64 -1,23
Nachsteuerergebnis 65,39 75,31 65,78 -1,30
Kennzahlen in EUR

Gewinn je Aktie 16,14 16,64 11,64 -0,22 (-0,05%)
Dividende je Aktie 2,50 2,50 0,00 -
Aktienanzahl 4,05 4,53 5,65 5,88
Kennzahlen

Eigenkapital 240,78 314,23 393,47 394,06
EK-Quote 97,1% 97,6% 97,4% 97,6%
Beteiligungen (IFRS-Wert) 245,56 305,158 383,27 394,78
NAV je Aktie 59,45 69,37 69,64 67,02 (16,752

"Lvor Ergebnisabfiihrung der Beteiligungsgesellschaften (9,43 Mio. € im 1.HJ 2024)
2 pezogen auf 23,52 Mio. Aktien

Finanztermine **|etzter Research von GBC:
25.-27.11.2024: EK-Forum 2024 Datum: Veroffentlichung / Kursziel in EUR / Rating
03.06.2024: RS / 56,09 (14,02*) /| KAUFEN

04.10.2023: RS / 60,08 / KAUFEN

07.06.2023: RS / 62,08 / KAUFEN

*bezogen auf 23,52 Mio. Aktien

** oben aufgefllhrte Researchstudien konnen unter
www.gbc-ag.de eingesehen, bzw. bei der GBC AG, Hal-
derstr. 27, D86150 Augsburg angefordert werden

Hinweis gemaR MiFID Il Regulierung fiir Research ,,Geringfiigige Nichtmonetare-Zuwendung“: Vorliegendes Research erfiillt die Vo-
raussetzungen fiir die Einstufung als ,,Geringfiigige Nichtmonetédre-Zuwendung®. Ndhere Informationen hierzu in der Offenlegung unter
,»|. Research unter MiFID 11


http://www.gbc-ag.de/

1.HJ 2024: NAV in Hohe von 16,75 € (bisher: 16,73 €) nahezu unver-
andert, Gewinnabfiihrung der Beteiligungen erfolgt zum GJ-Ende;
Kursziel von 13,75 €; Rating: KAUFEN

In Mio. € 1.HJ 2021 1.HJ 2022 1.HJ 2023 1.HJ 2024*
Gesamtleistung 63,69 69,00 53,37 0,06
EBITDA 62,45 67,71 52,63 -1,23
Nachsteuerergebnis 61,64 66,80 52,02 -1,30

Quelle: CR Energy AG; GBC AG; *vor Ergebnisabfihrung der Beteiligungsgesellschaften (9,43
Mio. € im 1.HJ 2024)

Umsatz- und Ertragsentwicklung 1.HJ 2024

Die CR Energy AG weist fiir das erste Halbjahr 2024 eine deutlich reduzierte Gesamtleis-
tung von 0,06 Mio. € (VJ: 53,37 Mio. €) aus. Die drei wesentlichen Beteiligungsgesell-
schaften haben gemaR Halbjahresbericht in den ersten sechs Monaten 2024 insgesamt
ein positives Ergebnis nach Steuern in Hohe von 9,43 Mio. € erwirtschaftet. Zusammen
mit den zu erwartenden Ergebnissen der zweiten Jahreshalfte wird die Ergebnisabfiihrung
erst zum 31.12.2024 erfolgen, was dann zu einem deutlichen Anstieg des Gesamtergeb-
nisses fiihren wird.

Da die CR Energy AG als Beteiligungsgesellschaft ihre Beteiligungen nicht voll konsoli-
diert, werden die Zeitwertédnderungen und Ergebnisabfiihrungen der Beteiligungen geman
IFRS 10 in der Gewinn- und Verlustrechnung abgebildet. Neben den fehlenden Ergeb-
nisabfiihrungen wurden in den ersten sechs Monaten auch keine Bewertungsertrage aus-
gewiesen, die den Vorjahreswert (1. HJ 2023: 38,65 Mio. €) noch deutlich positiv beein-
flusst hatten. Die drei wesentlichen Beteiligungsgesellschaften entwickelten sich nach Un-
ternehmensangaben planmafig.

Die als Generalunternehmer fir die Realisierung von Wohnbauprojekten tatige Terrabau
hat bis Ende Juli 2024 insgesamt 170 Wohneinheiten mit einer Gesamtflache von mehr
als 11.200 Quadratmetern an die Bauherren Ubergeben. Fir das zweite Halbjahr 2024 ist
die Fertigstellung von weiteren rund 5.000 Quadratmetern Wohnflache geplant. Davon
durfte auch die CR-Beteiligung Solartec direkt profitieren, da Projekte von der Terrabau
mit den von der Solartec konzipierten Anlagen ausgestattet werden. Dariiber hinaus soll
noch im laufenden Geschéftsjahr ein Pilotprojekt im Bereich des geférderten Wohnbaus
gestartet werden. Mit der Fokussierung auf kostengtinstiges Bauen sieht sich die Gesell-
schaft gut geristet, in diesem Bereich, der durch eine hohe Angebotsliicke gekennzeich-
net ist, Fufd zu fassen.

Die CR Opportunities (CRO), deren Fokus auf der Finanzierung der Projekte liegt, hat im
ersten Halbjahr 2024 einen so genannten Reserved Alternative Investment Fund (RAIF)
aufgelegt. Uber dieses Vehikel kénnen professionelle Investoren am Erfolg der CRO par-
tizipieren. Darliber hinaus steht die Genehmigung eines European Long Term Investment
Fund (ELTIF) an.

Aufgrund der deutlich reduzierten Gesamtleistung weist die CR Energy AG mit einem
EBITDA von -1,23 Mio. € (VJ: 52,63 Mio. €) und einem Nachsteuerergebnis von -1,30 Mio.
€ (VJ: 52,02 Mio. €) erstmals seit der Umstellung auf IFRS 10 negative Werte aus. Hier
zeigt sich die insgesamt schlanke Kostenstruktur der Gesellschaft, in der ausschlieRlich
die Kosten der Holding enthalten sind.
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Bilanzielle und finanzielle Situation zum 30.06.2024

In Mio. € 31.12.2021  31.12.2022  31.12.2023  30.06.2024
Eigenkapital 240,78 314,23 393,47 394,06
EK-Quote 97,1% 97,6% 97,4% 97,6%
Beteiligungen nach IFRS 10 245,56 305,16 383,27 394,70
Liquide Mittel 1,49 16,03 19,50 3,75
Cashflow (operativ) 14,43 16,49 23,50 -1,95
Cashflow (Investition) -11,30 -0,22 -17,49 -11,43
Cashflow (Finanzierung) -2,48 -1,73 -2,54 -2,37

Quelle: CR Energy AG; GBC AG

Die Bilanzrelationen bzw. Bilanzkennzahlen blieben aufgrund der geringen Umsatzerlése
und des damit leicht negativen Periodenergebnisses im ersten Halbjahr nahezu unveran-
dert. Wahrend das Eigenkapital mit 394,06 Mio. € (31.12.23: 393,47 Mio. €) nahezu un-
verandert blieb, erhdhten sich die Beteiligungsbuchwerte leicht auf 394,70 Mio. €
(31.12.23: 383,27 Mio. €). Die CR Energy AG hat im Berichtszeitraum Investitionen zur
Starkung der Kapitalbasis und zum Ausbau des operativen Geschéfts der Tochtergesell-
schaften in Hhe von 11,43 Mio. € getatigt, die sich in einem entsprechenden Anstieg der
Beteiligungsbuchwerte widerspiegeln. Gleichzeitig haben diese Investitionen den Free
Cashflow auf -13,38 Mio. € (VJ: -2,67 Mio. €) gedriickt und den Finanzmittelbestand auf
3,75 Mio. € (31.12.23: 19,50 Mio. €) reduziert. Es handelt sich um einen Aktivtausch.

Eigenkapital und Finanzanlagen (in Mio. €)

® Finanzanlagen Eigenkapital

383,27 393,47 364,70 394,06
305,16 314,23
245,56 240,78 I
31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.06.2024

Quelle: CR Energy AG; GBC AG

Nach dem Bilanzstichtag wurde auf der Hauptversammlung der CR Energy AG
(27.06.2024) die Ausgabe von Gratisaktien an alle Aktionare im Verhéltnis 1:3 beschlos-
sen. Damit erhéht sich die Anzahl der ausgegebenen Aktien auf 23,52 Mio. (bisher: 5,88
Mio.).



Bewertung

Aufgrund der Bilanzierung als Investment Entity nach IFRS 10 verwenden wir fiir die Be-
wertung der CR Energy AG einen NAV-Ansatz. Der Net Asset Value oder Substanzwert
stellt das wirtschaftliche Eigenkapital dar, das sich aus den Marktwerten der Vermdgens-
werte abzuglich des Fremdkapitals ergibt. Bei der CR Energy AG findet im Rahmen der
IFRS 10-Bilanzierung bereits eine Marktwert- bzw. Fair-Value-Bewertung der Vermdgens-
werte statt, so dass der bilanzielle Ausweis des Eigenkapitals als Net Asset Value verwen-
det werden kann.

Die Finanzanlagen der CR Energy AG stellen den mit Abstand gréten Aktivposten der
Bilanz dar und belaufen sich zum 30.06.2024 auf 394,78 Mio. €. Dieser Wert durfte derzeit
im Wesentlichen den Wert der drei Beteiligungen Terrabau GmbH, CR Opportunities
GmbH und Solartec widerspiegeln.

Herleitung des fairen Wertes je Aktie der CR Energy AG
Fairer Wert gemafll GBC-Berechnung

Terrabau GmbH / CR Opportunities GmbH/Solartec 394,70 Mio. €
Overhead-Kosten (abdiskontiert) -33,06 Mio. €
Nettoliquiditat -2,28 Mio. €
Gesamt-NAV 359,43 Mio. €
Sicherheitsabschlag-Marktrisiko -10 %
Gesamt-NAV nach Sicherheitsabschlag 323,49 Mio. €
Aktienzahl 23,52 Mio.
NAV je Aktie 13,75 €

Quelle: GBC AG

Der so ermittelte faire NAV je Aktie betragt 13,75 € (bisher: 14,02 € nach Gratisaktien).
Der leichte Rickgang ist dabei insbesondere der Reduktion der Nettoliquiditat auf -2,28
Mio. € (bisher: 16,24 Mio. €) geschuldet, in der sich in erster Linie die Investitionen in
Finanzanlagen wiederfinden. Daruber hinaus haben wir unveréndert einen Sicherheitsab-
schlag in H6he von 10 % auf den gesamten NAV bericksichtigt. Dies vor dem Hintergrund
des aktuell sehr herausfordernden Marktumfeldes fir die Beteiligungsgesellschaft Terra-
bau. Wir beobachten die weitere Marktentwicklung und werden im Rahmen einer zukinf-
tigen Bewertung notwendige Anpassungen des Sicherheitsabschlages vornehmen. Nach
Abschlag haben wir einen NAV in H6he von 323,49 Mio. € (bisher: 329,80 Mio. €) ermittelt.
Auf Basis der nun 23,52 Mio. ausstehenden Aktien entspricht dies einem NAV von 13,75
€ je Aktie.

Es besteht ein weiterhin hohes Kurspotenzial und wir vergeben unverandert das
Rating KAUFEN.
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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 ausdricklich noch stillschweigend. Dariiber hinaus konnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Ubernehmen eine Haftung fir 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 ermé&chtigt 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:
http://www.gbc-ag.de/de/Disclaimer

Rechtshinweise und Veroffentlichungen gemanR 8§ 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
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:

Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung
KAUFEN . e i
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 Ple erwartete Rendite, ausgehenq vorT1 ermlttelte"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:
http://www.gbc-aq.de/de/Offenlequng

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden 6ffentlich zugangliche Informationen tber den/die Emittenten, (soweit vorhanden,
die drei zuletzt veroffentlichten Geschéfts- 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 gefuhrt, um sich die Sachverhalte zur Geschaftsentwicklung
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: (5a,11)

§ 2 (V) 2. Katalog mdéglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hélt zum Zeitpunkt der Veroffentlichung 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 fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Kristina Heinzelbecker, Email:
heinzelbecker@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 Aufsichtsbehérde (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Marie-Curie-Str.
24-28, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.
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