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Erwartungen 2017/18 getroffen,
Strategieoffensive 2022 angekiindigt

Die vorlaufig gemeldeten Zahlen fir 2017/18 haben unsere Erwartungen
getroffen. Der Umsatz stieg auf 332,5 Mio., wobei der 11%ige Zuwachs fast
ausschlieBlich organisch war. Das EBIT lag mit 20,6 Mio. rd. 3% Uber dem
Vorjahreswert. Der mittelfristige Ausblick auf 2022/23 impliziert durchschnittliche
jahrliche Wachstumsraten oberhalb von 10%, die durch die erstmals vorgestellte
Strategieoffensive 2022 ermdglicht werden sollen. Wir haben unsere
Erwartungen Uberarbeitet, was auf 5-Jahressicht zu einer deutlichen Anhebung
bei Umsatz und EBIT fuhrt, wahrend die kurzfristigen Schatzungen reduziert
wurden. Dies fuhrt - neben den Multiples, die bedingt durch das
Kapitalmarktumfeld sanken — zu einer niedrigeren Peer-Bewertung, wahrend die
langfristig orientierte DCF-Bewertung ansteigt.

Die Strategieoffensive 2022 ist vielschichtig, und wird im angelaufenen
Geschéftsjahr zu einer einmaligen Belastung im mittleren einstelligen
Millionenbereich fiihren. Neben massiven Investitionen in SAP S/4HANA und
Cloud Services stehen auch neue Wachstumsfelder (IT-Security, New Work)
auf der Agenda. Dazu kommen margenstarke eigene Lésungen auf den
Cloud-Plattformen und eine bessere Nutzung vorhandener Cross-Selling-
Potenziale. Insgesamt dienen die MaRnahmen dazu, die hohen organischen
Wachstumsraten der letzten Jahre, auch mittelfristig zeigen zu kénnen,
begleitet von einem ab 2019/20 (kontinuierlichen) EBIT-Margenanstieg auf
Uber 7% im Geschaftsjahr 2022/23.

Segmente: Das “LOB”-Segment (Lines of Business; cloudbasierte
Fachbereichslésungen) verzeichnete einen 12%igen Umsatzanstieg (auf €
64,3 Mio.), wahrend der forcierte Aufbau das EBIT auf € -0,7 Mio. absinken
lieR. Das Segment ,CORE“ (ERP und Kollaborations-Lésungen fur
Kerngeschéftsprozesse) setzte € 282 Mio. um (+10%), wobei das EBIT (€ 21,3
Mio.; +13%) trotz hoher Investitionen in S/I4AHANA und das Plattformgeschéft
(SAP Leonardo, Microsoft Azure, AWS) Uberproportional stieg.

Ausblick: FUr das angelaufene Geschaftsjahr 2018/19 erwartet All for One
Steeb einen Umsatz zwischen € 345 Mio. und € 355 Mio., das EBIT vor
Sondereffekten soll zwischen € 21 Mio. und € 22 Mio. liegen. Im Zuge der
Strategieoffensive 2022 soll im Geschéftsjahr 2022/23 der Umsatz auf € 550
Mio. bis € 600 Mio. ausgebaut werden. Die EBIT-Marge soll dann oberhalb
von 7% liegen.

Ergebniskennzahlen

Umsatz EBITDA ber.EBIT EBT ber.JU ber. EPS DPS EBIT- Netto-
Jahr (Mio. €) (Mio.€) (Mio.€) (Mio.€) (Mio.€) (€) (€) Marge Marge
2016/17 300,5 29,4 20,1 19,4 13,1 2,63 1,20 6,7% 4,4%
2017/18* 332,5 31,0 20,6 20,1 13,7 2,82 1,26 6,2% 4,1%
2018/19e 354,1 31,7 21,2 15,8 16,0 3,20 1,27 6,0% 4,5%
2019/20e 391,3 36,9 255 252 17,7 3,54 1,40 6,5% 4,5%
2020/21e 440,2 43,0 30,2 30,1 21,1 4,23 1,67 6,9% 4,8%

Quelle: All for One Steeb AG, BankM Research (e);
*Umsatz, EBITDA, EBIT, EPS wurden vorl. berichtet

Bank

Représentanz der FinTech

Group Bank AG

CapitallQ, F
Thomson

Reuters,
www.BankM.de

Find BankM Research on Bloomberg,
ResearchPool,
vwd

actset,

and

Branche

WKN

ISIN
Bloomberg/Reuters
Rechnungslegung
Geschaftsjahr

GB 2017/18
Marktsegment

Transparenzlevel

IT-Dienstleistungen

511000

DE0005110001

Al10S GY/A10S.DE

IFRS

30.09
17.12.2018
Regulierter Markt

Prime Standard

Finanzkennzahlen

18/19e

19/20e  20/21e

EV/Umsatz 0,63 0,57 0,50
EV/EBITDA 7,0 6,0 52
EV/EBIT 10,5 8,7 73
P/E bereinigt 15,8 14,3 12,0
Preis/Buchwert 31 2,7 250
Preis/FCF 18,5 11,9 9,8
ROE (in %) 20,0 20,1 21,0
Dividendenrendite (in %) 2,5 2,8 3,3
Anzahl ausst. Aktien (in Mio.) 4,982
Marktkap. / EV (in € Mio.) 252 / 250
Free float (in %) 38
@ tagl. Handelsvol. (3M, in T€) 112
12M hoch / tief (in €, XETRA-Schluss) 72,60/49,50
Kurs 20.11.2018 (in €; XETRA-Schluss) 50,60
Performance M 6M 12m

absolut (in %)
relativ (in %)

Vergleichsindex

-7%
18%

-34%  -18%
-33% -38%
DAX-Subsector IT-
Services

All for One Steeb AG (XETRA) rot/hell) im Vergleich mit
DAXsubsector IT/Services (blau/dunkel)

Quelle: Deutsche Borse AG

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!

Erstellung dieses Dokuments verantwortliche Unternehmen ist die FinTech Group Bank AG, Frankfurt.

MIFID Il — Hinweis: Diese Studie wurde auf Grundlage einer vertraglichen Vereinbarung im Auftrag des Emittenten erstellt und von diesem vergltet. Die
Studie wurde gleichzeitig allen Interessenten 6ffentlich zuganglich gemacht. Der Erhalt dieser Studie gilt somit als zulassiger geringfuigiger nichtmonetarer
Vorteil im Sinne des § 64 Abs. 7 Satz 2 Nr. 1 und 2 des WpHG. BankM — Représentanz der FinTech Group Bank AG ist Designated Sponsor der Aktie und halt in
diesem Zusammenhang regelmafig Wertpapierpositionen in der Aktie des Emittenten. Aktienanlagen sind generell mit hohen Risiken verbunden und die Kurse der
Wertpapiere kdnnen steigen oder fallen. Ein Totalverlust des investierten Kapitals kann nicht ausgeschlossen werden. Anleger handeln auf eigenes Risiko. Das fir die
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Eckpunkte der Strategieoffensive 2022

All for One Steeb will die Transformation von Softwarelizenzerlésen hin zu
wiederkehrenden Cloud-Umsatzen weiter forcieren. In die Ubergeordneten
Themen SAP S/4HANA und den Ausbau der Cloud Services wird massiv
investiert — wobei zusatzlich auch neue Wachstumsfelder adressiert werden.
Hierzu zahlen mit IT Security und New Work zwei Themenfelder, die fir den
Mittelstand im Zuge der Digitalisierung deutlich an Relevanz gewinnen. Um
weiterhin zentraler Ansprechpartner fir die Digitalisierung des Mittelstandes zu
sein, werden auch weiter Investitionen in neueste Technologien und
Akquisitionen erfolgen.

Auch die Entwicklung eigener Losungen auf Cloud-Plattformen zahlt zu den
Wachstumsfeldern, die durch die Investitionen vorangetrieben werden sollen. In
den gegenwartigen (hybriden) Betriebsszenarien ergibt sich fur All for One Steeb
auch eine Vielzahl an Mdglichkeiten mit eigenen modularen (Cloud-)Lésungen,
die bspw. unregelméaRig wiederkehrende Standardprozesse (wie z.B. Onboarding
neuer Mitarbeiter) abbilden. So kdnnen den Kunden Mehrwerte geliefert und
Prozesse vereinfacht werden. Die eigenen LOsungen wirden eine neue
margenstarke Umsatzkategorie schaffen. Mit der Entwicklung und Vermarktung
eigener (kleinerer) Cloud-Lésungen voranzukommen, ist ebenfalls eine
StoRRrichtung der Strategieoffensive.

Das geplante ,Enablement der Mitarbeiter” lesen wir auch dahingehend, dass
die Vertriebsmitarbeiter ein besseres Verstandnis fir das Leistungsspektrum der
ganzen Gruppe bekommen und starker Uber die Grenzen der eigenen
Themenwelt hinausschauen. Vorhandene Cross-Selling-Potenziale zwischen
den zuvor genannten Wachstumsfeldern - gerade im Kontakt mit grofReren
Mittelstandlern - kénnen so effizienter ausgeschopft werden als bisher.

Die Verlangerung der Vorstandsvertrage bis 9/2023 unterstreicht in unseren
Augen die Bedeutung und Verbindlichkeit der Strategieoffensive 2022, da die
Vorstande zu diesem Zeitpunkt weiter in der Verantwortung sein werden. Dies
zeigt auch, dass All for One Steeb anhand von mittel- und langfristigen
strategischen Zielsetzungen gefihrt wird und nicht ,von Quartal zu Quartal®
gedacht wird.

Fundamental ist All for One Steeb glnstig, wobei aber - gepragt durch die
Strategieoffensive bzw. das Ubergangsjahr 2018/19 - kurzfristig mit einem
Rickgang der unbereinigten Ergebnisse zu rechnen ist. Das Ubergangsjahr
schlagt sich in der Peer-Bewertung ungleich starker nieder als in der DCF-
Bewertung, die stark von der Anhebung der mittelfristigen Wachstumsaussichten
profitiert. Unabhé&ngig davon haben die Kursriucksetzer bei SmallCaps und
Technologiewerten auch die Peers der All for One Steeb getroffen; hierdurch
haben sich die Bewertungs-Multiples reduziert. Insgesamt reduziert sich das
Kursziel etwas, impliziert aber weiterhin deutliches Potenzial.

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Gewinn- und Verlustrechnung (in Mio. €) 2016/17 2017/18* 2018/19e 2019/20e 2020/21e
Umsatz 300,521 332,500 354,113 391,294 440,206
Veranderung fertige und unf. Erzeugnisse 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Andere aktivierte Eigenleistungen 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Sonstige betriebliche Ertrage 2,972 3,288 3,502 3,870 4,353
Gesamtleistung 303,493 335,788 357,615 395,164 444,560
Herstellungskosten -109,242 -119,937 -124,767 -133,753 -146,578
Bruttoergebnis 194,251 215,851 232,847 261,411 297,982
Personalaufwand -124,168 -139,972 -153,447 -171,849 -195,823
Sonstiger betrieblicher Aufwand -40,709 -44,879 -47,723 -52,661 -59,170
EBITDA 29,374 31,001 31,678 36,901 42,989
Abschreibungen -9,312 -10,400 -10,447 -11,445 -12,765
EBIT 20,062 20,601 21,231 25,456 30,223
Finanzergebnis -0,669 -0,536 -0,381 -0,259 -0,141
A.o. Ergebnis vor Steuern 0,000 0,000 -5,000 0,000 0,000
Ergebnis vor Ertragssteuern 19,393 20,064 15,850 25,197 30,082
A.o. Ergebnis nach Steuern 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Ertragssteuern -6,308 -6,382 -4,913 -7,559 -9,024
Anteile Fremder 0,018 0,018 0,018 0,018 0,018
Nettoergebnis 13,103 13,700 10,955 17,657 21,076
Bereinigungen 0,000 0,000 5,000 0,000 0,000
Bereinigtes Nettoergebnis 13,103 13,700 15,955 17,657 21,076
Gewichtete Anzahl Aktien 4,982 4,982 4,982 4,982 4,982
EPS 2,63 2,82 2,20 3,54 4,23
EPS bereinigt 2,63 2,82 3,20 3,54 4,23
DPS 1,20 1,26 1,27 1,40 1,67
Quelle: All for One Steeb AG, BankM Research (e)

*Umsatz, EBITDA, EBIT, EPS fiir 2017/18 wurden vorl. berichtet

Kapitalflussrechnung (in Mio. €) 2016/17 2017/18* 2018/19e 2019/20e 2020/21e
Mittelfluss aus operativer Geschéftstatigkeit 21,274 21,417 19,517 25,788 29,454
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -11,727 -8,663 -7,926 -8,058 -8,365
Mittelfluss aus Finanzierungstétigkeit -12,674 -8,578 -9,973 -19,642 -10,274
Veranderung der Zahlungsmittel -3,294 4,176 1,618 -1,912 10,814
Flussige Mittel am Ende der Periode 33,173 37,349 38,967 37,056 47,870

Quelle: All for One Steeb AG, BankM Research (e)
*Umsatz, EBITDA, EBIT, EPS fiir 2017/18 wurden vorl. berichtet

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Quelle: All for One Steeb AG, BankM Research (e)
*Umsatz, EBITDA, EBIT, EPS fir 2017/18 wurden vorl. berichtet

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!

Bank
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Quelle: BankM Research
*Umsatz, EBITDA, EBIT, EPS fiir 2017/18 wurden vorl. berichtet

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Risikohinweise, rechtliche Angaben, Haftungsausschluss (Disclaimer)

MiFID Il — Hinweis: Diese Studie wurde auf Grundlage einer vertraglichen Vereinbarung im Auftrag des Emittenten erstellt und von diesem vergutet. Die
Studie wurde gleichzeitig allen Interessenten offentlich zugéanglich gemacht. Der Erhalt dieser Studie gilt somit als zulassiger geringfugiger
nichtmonetarer Vorteil im Sinne des § 64 Abs. 7 Satz 2 Nr. 1 und 2 des WpHG.

A. Allgemeine Risikohinweise

Aktienanlagen sind generell mit hohen Risiken verbunden. Ein Totalverlust des investierten Kapitals kann bei dieser Anlageform nicht ausgeschlossen werden.
Potenzielle Anleger sollten sich darlber bewusst sein, dass die Kurse von Wertpapieren ebenso fallen wie steigen konnen und Einnahmen aus
Wertpapierinvestments teils erheblichen Schwankungen unterliegen kénnen. In Bezug auf die zukinftige Wertentwicklung der genannten Wertpapiere und die
erzielbare Anlagerendite kdnnen daher keine Zusicherungen oder Gewahrleistungen gegeben werden.

B. Angaben gemaR § 85 WpHG und EU-Verordnung Nr. 596/2014 (MAR) sowie der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 958/2016 und der
Deligierten Verordnung (EU) Nr. 565/2017

I. Angaben Uber Ersteller, verantwortliches Unternehmen, Aufsichtsbehérde:
Fir die Erstellung verantwortliches Unternehmen: FinTech Group Bank AG (FTG Bank), Frankfurt.
Verfasser der vorliegenden Basisstudie: Daniel Grossjohann, Analyst.

Die FTG Bank unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Straf3e 108, D-53117 Bonn und
Lurgiallee 12, D-60439 Frankfurt am Main.

Emittent des analysierten Finanzinstruments ist All for One Steeb AG

Hinweis Uber vorausgegangene Verdffentlichungen tGber den Emittenten mind. in den letzten zwolf Monaten:

Analyst Datum Bewertungsergebnis Fairer Wert
Daniel Grojohann 16.01.2018 Kaufen €76,40
Daniel Grof3johann 20.02.2018 Kaufen €76,20
Daniel GroBjohann 18.05.2018 Kaufen €78,50
Daniel GroBjohann 14.08.2018 Kaufen €75,90

1. Zusétzliche Angaben:
1. Informationsquellen:

Wesentliche Informationsquellen fur die Erstellung dieses Dokumentes sind Verdffentlichungen in in- und ausléandischen Medien wie Informationsdiensten (z. B.
Reuters, VWD, Bloomberg, dpa-AFX u. a.), Wirtschaftspresse (z. B. Borsenzeitung, Handelsblatt, Frankfurter Allgemeine Zeitung, Financial Times u.a.),
Fachpresse, veroffentlichte Statistiken, Ratingagenturen sowie Verdffentlichungen der analysierten Emittenten. Des Weiteren wurden zur Erstellung der
Unternehmensstudie Gesprache mit Personen des Managements des Emittenten gefiihrt. Die Analyse wurde dem Emittenten vor Verdffentlichung zum Zweck
eines Tatsachenabgleichs gemaR DVFA-Kodex zuganglich gemacht. Aus diesem Tatsachenabgleich resultierten keine inhaltlichen Anderungen.

2. Zusammenfassung der bei Erstellung genutzten Bewertungsgrundlagen und — methoden:

Die BankM — Reprasentanz der FinTech Group Bank AG (BankM) verwendet ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Die Ratings beziehen sich auf das
ermittelte Bewertungsergebnis und einen Zeithorizont des ermittelten Fairen Werts von bis zu 12 Monaten.

KAUFEN: Der ermittelte Faire Wert der Aktie liegt mindestens +15 % Uber dem Kursniveau zur Zeit des Datums der Studie.
HALTEN: Der ermittelte Faire Wert der Aktie liegt zwischen -15% und +15 % des Kursniveaus zur Zeit des Datums der Studie.
VERKAUFEN: Der ermittelte Faire Wert der Aktie liegt mehr als -15 % unter dem Kursniveau zur Zeit des Datums der Studie.

Im Rahmen der Bewertung von Unternehmen werden die folgenden Bewertungsmethoden verwendet: Multiplikatoren-Modelle (Kurs/Gewinn, Kurs/Cashflow,
Kurs/Buchwert, EV/Umsatz, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), Peer-Group-Vergleiche, historische Bewertungsansétze, Diskontierungsmodelle (DCF, DDM),
Break-up-Value- und Sum-of-the-Parts-Ansétze, Substanz-Bewertungsansatze oder eine Kombination verschiedener Methoden. Die Bewertungsmodelle sind von
volkswirtschaftlichen GréRen wie Zinsen, Wahrungen, Rohstoffen und von konjunkturellen Annahmen abhéngig. Darlber hinaus beeinflussen Marktstimmungen
die Bewertungen von Unternehmen. Zudem basieren die Ansétze auf Erwartungen, die sich je nach industriespezifischen Entwicklungen schnell und ohne
Vorwarnung andern kénnen. Somit kénnen sich auch die aus den Modellen abgeleiteten Bewertungsergebnisse und faire Werte entsprechend &andern. Die
Ergebnisse der Bewertung beziehen sich grundsatzlich auf einen Zeitraum von 12 Monaten. Sie sind jedoch ebenfalls den Marktbedingungen unterworfen und
stellen eine Momentaufnahme dar. Sie kdnnen schneller oder langsamer erreicht werden oder aber nach oben oder unten revidiert werden.

3. Datum der ersten Verdéffentlichung der Finanzanalyse:

22.11.2018

4. Datum und Uhrzeit der darin angegebenen Preise von Finanzinstrumenten:
Schlusskurse vom 20.11.2018

5. Aktualisierungen:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. Die Analyse und die darin
enthaltenen Meinungen und Einschatzungen geben nur die an dem auf der ersten Seite der Analyse genannten Datum vertretene Sichtweise wieder.
Die BankM behalt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse oder der darin enthaltenen Meinungen und Einschatzungen unangekiindigt vorzunehmen.
Die Entscheidung, ob und wann eine Aktualisierung stattfindet, liegt alleine im Ermessen der BankM.

IIl. Angaben uber mdégliche Interessenkonflikte:

1. Der Geschéftserfolg von der BankM basiert auf direkten und/oder indirekten Zahlungen des Emittenten im Zusammenhang mit Geschaftstatigkeiten,
die den Emittenten und dessen Wertpapiere betreffen. Die BankM hat mit dem Emittenten, der selbst oder dessen Finanzinstrumente Gegenstand
dieses Dokuments sind, eine Vereinbarung zu der Erstellung dieses Dokuments getroffen.

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Die BankM (und verbundene Unternehmen) sowie im Zusammenhang mit der Tatigkeit der BankM gebundene Vermittler der FTG Bank, die Ersteller
sowie sonstige an der Erstellung der Finanzanalyse mitwirkende Personen und Unternehmen oder mit Ihnen verbundene Unternehmen

. verflgen Uber keine wesentliche Beteiligung (Uber 5%) an dem Emittenten,

. waren innerhalb der vergangenen 12 Monate nicht an der Fiihrung eines Konsortiums fir eine Emission im Wege eines offentlichen Angebots
von solchen Finanzinstrumenten beteiligt, die selbst oder deren Emittent Gegenstand dieser Finanzanalyse ist,

. waren innerhalb der vergangenen 12 Monate weder an eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen im Zusammenhang mit
Investmentbankgeschéften gegenuber dem Emittenten gebunden, noch haben sie aus solchen Vereinbarungen Leistungen oder
Leistungsversprechen erhalten,

. haben keine sonstigen bedeutenden finanziellen Interessen in Bezug auf den Emittenten oder den Gegenstand der Finanzanalyse.

2. Die BankM betreut den Emittenten als Designated Sponsor durch das Stellen von Kauf- oder Verkaufsauftrdgen an einem Markt fir die
Finanzinstrumente, die Gegenstand dieses Dokuments sind und halt bzw. wird Wertpapiere, die Gegenstand dieses Dokuments sind, im Handelsbestand
halten.

3. Die BankM hat Vorkehrungen getroffen, um mdgliche Interessenskonflikte bei der Erstellung und Weitergabe von Finanzanalysen soweit wie mdglich zu
vermeiden bzw. angemessen zu behandeln. Insbesondere wurden institutsinterne Informationsschranken geschaffen, die Mitarbeitern, die Finanzanalysen erstellen,
den Zugang zu Informationen versperren, die im Verhéltnis zu den betreffenden Emittenten Interessenskonflikte fir die Bank begriinden kénnten. Insidergeschéfte
gemaR Art. 14 Verordnung (EU) 596/2014 sind grundsatzlich nicht erlaubt. Samtliche Mitarbeiter der FTG Bank und BankM mit Zugang zu Insiderinformationen
haben grundsatzlich alle Geschéfte in Wertpapieren der internen Compliance-Stelle offenzulegen. Ferner wird eine laufende Uberwachung der Einhaltung weiterer
gesetzlicher Pflichten durch Mitarbeiter der Compliance-Stelle der FTG Bank durchgefiihrt und sich in diesem Zusammenhang eine Beschréankung von
Mitarbeitergeschaften in Wertpapieren vorbehalten.

4. Die Vergiitung der Analysten dieses Dokuments ist nicht von Investmentbanking-Geschaften des eigenen oder mit diesem verbundener Unternehmen abhéangig.
Die Analysten haben zu keinem Zeitpunkt Anteile des Emittenten, der selbst oder dessen Finanzinstrumente Gegenstand dieses Dokuments sind erhalten oder
erworben. Die auf der Titelseite dieses Dokuments aufgefiihrten Analysten erklaren, dass die dargestellten Meinungen und Aussagen ihre eigene personliche
Einschétzung bezuglich der analysierten Finanzinstrumente des Emittenten widerspiegeln und ihre Vergitung weder direkt noch indirekt von ihren Einschatzungen
zu den Finanzinstrumenten des Emittenten abhangen.

5. Aktuelle  Angaben gemaf Deligierte ~ Verordnung (EV) Nr. 958/2016  Art. 6  Abs. 3  sind im Internet unter
http:/lwww.bankm.de/webdyn/138_cs_Gesetzliche+tAngaben.html erhaltlich.

C. Haftungsausschluss (Disclaimer)
Dieses Dokument wurde von der BankM ausschlief3lich zu Informationszwecken erstellt. Es begriindet weder einen Vertrag noch irgendeine Verpflichtung.

Dieses Dokument ist ausschlief3lich fur den Gebrauch durch Personen aus dem Inland bestimmt, die auf Grund ihres Berufes mit dem Kauf und Verkauf von
Wertpapieren vertraut sind und tiber dementsprechende Kenntnisse verfiigen. Die Vervielféltigung, Weitergabe und Weiterverbreitung, in Teilen oder im Ganzen, ist
nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der BankM zul&ssig. Eine unrechtméRige Weitergebe an Dritte ist nicht gestattet.

Ein Vertrieb dieses Dokuments in GroRbritannien darf nur mit ausdriicklicher vorheriger schriftlicher Genehmigung durch die BankM erfolgen. Empfangsberechtigt
sind dann nur Personen, die berufliche Erfahrung mit Wertpapieranlagen haben und unter die Regulierung des Artikel 19(5) des “financial services and markets act
2000 (financial promotion) order 2005 (the order)” in der jeweils gliltigen Fassung fallen; oder (2) Personen sind, die dem Artikel 49 (2) (a) bis (d) der order
unterliegen. An nicht darunter fallende Personen ist die Weitergabe bzw. der Vertrieb grundsétzlich nicht gestattet.

Dieses Dokument oder eine Kopie hiervon dirfen nicht nach Australien, Japan, Kanada oder in die Vereinigten Staaten von Amerika eingefiihrt oder versendet
werden oder direkt oder indirekt in Australien, Japan, Kanada oder in die Vereinigten Staaten von Amerika oder an irgendeinen Burger dieser Lander vertrieben
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