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Umsatz (vorl.) stieg in 2019/20 kraftig an

Die vorlaufigen Zahlen fir das jingst beendete Geschéftsjahr 2019/20
(Geschéftsjahresende 31.5.) bestédtigen den im ersten Halbjahr aufgezeigten
Trend: Der Umsatz legte um 44% zu, auf € 24,4 Mio. (H1 2019/20: € 10,9 Mio.;
+43,9%), der Auftragsbestand ist mit € 22,7 Mio. (H1: € 23,2 Mio.) weiterhin auf
hohem Niveau. Hierin enthalten ist auch der im Mai vermeldete Auftrag fur Funk-
Kommunikationssysteme im Wert von € 0,6 Mio. Wir gehen davon aus, dass der
starker als von uns erwartete Umsatzanstieg sich auch im EBIT und EPS
niederschlagt und haben unseren Forecast entsprechend aktualisiert. Endgultige
Zahlen fir das korzlich abgelaufene Geschéftsjahr werden im September
erwartet. Angesichts der gezeigten Wachstumsraten ist CeoTronics mit einem
EV/Umsatz von 1,0 (Peer Group Median: 1,3) nicht zu teuer.

Umsatz schlégt Erwartung. Der erreichte Umsatz lag mit € 24,4 Mio. (+44%)
nicht nur auf Rekordniveau, sondern ubertraf auch die Planungen des
Unternehmens um € 1,4 Mio. Der Auftragsbestand sank um rd. 13% auf € 22,7
Mio. In den letzten 5 Jahren hatte der Durchschnittsauftragsbestand (jeweils
zum 31.5.) bei € 10,2 Mio. gelegen.

GroRauftrage. Im Mai 2020 vermeldete CeoTronics einen Auftrag tber € 0,6
Mio. zur Lieferung von Funk-Kommunikationssystemen. Der Auftrag umfasst
die Lieferung von DECT-Funksystemen und Kommunikations-Headsets fur
digitale Duplex-Kommunikation auf mobilen Raum- und Baumaschinen. Diese
ermdoglicht die Kommunikation der involvierten Mitarbeiter und erhéht die
Arbeitssicherheit. Der gesamte Auftrag soll noch in 2020 abgeschlossen
werden und ist in drei Lose unterteilt. Bereits im April 2020 erhielt die
Gesellschaft einen Auftrag fir Funksysteme, die der Bord-Kommunikation auf
Schiffen dienen. Das Volumen dieses Auftrages liegt bei rd. € 0,7 Mio.

Ausblick. Nach dem positiven Verlauf der vergangenen beiden Geschaftsjahre
und vor dem Hintergrund des Auftragsbestandes und des Order-Forecasts blickt
das Unternehmen positiv in die Zukunft, wie Vorstand Thomas H. Giinther
mitteilte. Auch wir haben den Eindruck, dass das Geschéaftsmodell von
CeoTronics (und der Peers) von der gegenwartigen Coronakrise — auf Grund des
Einsatzbereiches und der Kundenstruktur - nicht oder kaum betroffen ist.

Unsere DCF-Analyse liefert im Vergleich zu unserer letzten Studie pro Aktie
ein um € 0,94 hoheres Resultat, wahrend das Ergebnis der aktualisierten
Peer Group-Analyse um € 0,47 nachgibt. Im Mittel unserer beiden
Bewertungsmethoden ergibt sich ein Fairer Wert pro Aktie von € 4,92.

Ergebniskennzahlen

Umsaiz EBITDA EBIT  EBT e:\ézt;%_is EPS DPS EBIT Netto-
Jahr (€Mio) (€Mio) (€Mio) (€Mio) (IN"  (€) (€ Marge Marge
2016/17a 19,7 2,0 1,4 13 13 019 000 7,3%  6,4%
2017/18a 17,6 00 05 07 02 -0,03 005 -29% -12%
2018/19a 16,9 11 0,6 0,4 0,3 -0,05 000 3,6% -1,9%
2019/20e* 24,4 3,1 2,2 2,0 14 022 000 91% 58%
2020/21e 25,1 3,5 2,3 21 15 023 000 93%  6,0%
2021/22¢ 25,9 3,7 2.4 2,2 15 023 000 92%  59%
2022/23e 26,7 4,0 2,5 2,3 16 024 000 93%  6,0%

Quelle: BankM Research; *Umsatz vorlaufig berichtet
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Rechnungslegung HGB
Geschéftsjahr 31. Mai
GB 2019/20 Sept. 2020
Marktsegment Open Market
Transparenzlevel Basic Board
Finanzkennzahlen 20/21e  21/22e  22/23e  23/24e
EV/Umsatz 1,0 1,0 0,9 0,9
EV/EBITDA 7,2 6,7 6,2 519
EV/EBIT 10,6 10,5 10,1 10,0
P/E 16,6 16,3 15,7 15,6
Preis/Buchwert 1,3 1,2 11 1,0
Preis/FCF 16,5 13,7 11,4 9,5
ROE (in %) 12,0 10,9 10,2 9,3
Dividendenrendite (in %) 0,00 1,00 2,00 3,00
Anzahl Aktien (in Mio.) 6,60
Marktkap. / EV (in € Mio.) 17,3/24,9
Free float (in %) 53,9
@ tagl. Handelsvol. (3M, in T€) 11,63
12M hochttief (in €; Schluss) 3,00/1,84
Kurs 2.06.2020 (in €; Schluss) 2,56
Performance M 6M 12m
absolut (in %) 13,3 -9,2 34,7
relativ (in %) 9,3 -9,9 34,7
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Quelle: Bloomberg

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

verantwortliche Unternehmen ist die BankM AG, Frankfurt.

MIFID Il — Hinweis: Diese Studie wurde auf Grundlage einer vertraglichen Vereinbarung im Auftrag des Emittenten erstellt und von diesem vergitet. Die
Studie wurde gleichzeitig allen Interessenten 6ffentlich zuganglich gemacht. Der Erhalt dieser Studie gilt somit als zulassiger geringfiigiger nichtmonetéarer
Vorteil im Sinne des § 64 Abs. 7 Satz 2 Nr. 1 und 2 des WpHG. BankM 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 konnen steigen oder
fallen. Ein Totalverlust des investierten Kapitals kann nicht ausgeschlossen werden. Anleger handeln auf eigenes Risiko. Das fir die Erstellung dieses Dokuments
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Tabellenanhang

Gewinn- und Verlustrechnung

Geschéftsjahr 31.5. (HGB) 2017/18a 2018/19a 2019/20e* 2020/21e 2021/22e 2022/23e  2023/24e 5y - CAGR

in € Tsd. 18/19 - 23/24

Umsatzerlose 17.645 16.919 24.400 25.132 25.886 26.663 27.196 10,0

Wachstumsrate in % -10,2 -4,1 44,2 3,0 3,0 3,0 2,0

Herstellkosten 10.326 9.268 13.366 13.767 14.180 14.605 14.897 10,0
% vom Umsatz 59 55 55 55 55 55 55

Bruttoergebnis 7.319 7.651 11.034 11.365 11.706 12.057 12.298 10,0
% vom Umsatz 41,5 45,2 45,2 45,2 45,2 45,2 45,2

Vertriebskosten 4.756 4.528 5.006 5.125 5.309 5.437 5.576 43
% vom Umsatz 27,0 26,8 20,5 20,4 20,5 20,4 20,5

Allgemeine Verwaltungskosten 1.429 1.324 1.909 1.967 2.026 2.086 2.128 10,0
% vom Umsatz 8,1 7,8 7,8 7,8 7,8 7,8 7,8

Forschungs- und Entwicklungskosten 1.758 1.537 2.196 2.237 2.304 2.373 2.420 9,5
% vom Umsatz 10,0 9,1 9,0 8,9 8,9 8,9 8,9

Sonstige betr. Ertrage 224 410 410 410 410 410 410

Sonstige bet. Aufwendungen 105 64 100 100 100 100 100

EBIT -505 608 2.233 2.346 2.377 2.470 2.484 32,5

Ertrage aus Beteiligungen 0 0 0 0 0 0 0

Finanzergebnis -159 -190 -200 -200 -200 -200 -200

EBT -664 418 2.033 2.146 2177 2.270 2.284 40,4

Ertragssteuern (Aufwand +/Ertrag -) -452 736 610 644 653 681 685

Konzernergebnis -212 -318 1.423 1.502 1.524 1.589 1.598 n.a.

Nachrichtlich

Abschreibungen und Wertminderungen 521 525 915 1.117 1.319 1.521 1.723
% vom Umsatz 3,0 3,1 3,8 4,4 51 5,7 6,3

EBITDA 16 1.133 3.148 3.463 3.696 3.991 4.207

Anzahl Aktien (in Tsd., @ im Umlauf) 6.600 6.600 6.600 6.600 6.600 6.600 6.600

Ergebnis / Aktie (EpA) -0,03 -0,05 0,22 0,23 0,23 0,24 0,24

Bereinigtes Ergebnis / Aktie (ber. EpA) -0,03 -0,05 0,22 0,23 0,23 0,24 0,24

Quelle: CeoTronics AG (a), BankM Research (e); *Umsatz vorlaufig berichtet

GuV-Margen

Margen in % v. Umsatz 2017/18a  2018/19a 2019/20e* 2020/21e 2021/22e  2022/23e  2023/24e

Rohertragsmarge 41,5 45,2 45,2 45,2 45,2 45,2 45,2

EBITDA-Marge 0,1 6,7 12,9 13,8 14,3 15,0 15,5

EBIT-Marge -2,9 3,6 9,1 9,3 9,2 9,3 9,1

EBT-Marge -3,8 2,5 8,3 8,5 8,4 8,5 8,4

Nettomarge -1,2 -1,9 5,8 6,0 5,9 6,0 5,9

Quelle: CeoTronics AG (a), BankM Research (e); *Umsatz vorlaufig berichtet

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



CeoTronics AG

4. Juni 2020

Kapitalflussrechnung

Tabellenanhang - 3/6 -

Geschaftsjahr 31.5. (HGB) 2017/18a 2018/19a 2019/20e* 2020/21e 2021/22e 2022/23e  2023/24e
in € Tsd.
Konzernergebnis -212 -318 1.423 1.502 1.524 1.589 1.598
+ Abschreibung & Wertminderungen 521 525 915 1.117 1.319 1.521 1.723
+ Verand. der langfr. Riickstellungen -185 -33 0 0 0 0 0
= Cash Earnings 124 174 2.338 2.620 2.843 3.110 3.322
- Verand. des Nettoumlaufvermégens -56 -368 852 281 290 298 205
+ Netto Finanzpositionen 159 190 200 200 200 200 200
+ Andere nicht cash-wirksame Pos. -464 539 0 0 0 0 0
= Operativer Cash Flow -125 1.271 1.686 2.538 2.754 3.012 3.317
- Investitionen in Anlagevermdgen 1.423 1.671 1.490 1.490 1.490 1.490 1.490
+ Ausz. flr immaterielles Anlageverm. 1.153 1.416 1.190 1.190 1.190 1.190 1.190
+ Einz. aus Abgéngen von Sachanl. 0 -81 0 0 0 0 0
+ Auszahlungen fiir Sachanlagen 270 336 300 300 300 300 300
- Sonstiges 0 0 0 0 0 0 0
CashFlow aus Investitionstatigkeit -1.423 -1.671 -1.490 -1.490 -1.490 -1.490 -1.490
= Freier Cash Flow -1.548 -400 196 1.048 1.264 1.522 1.827
+ Finanzschulden 2.160 0 1.000 0 0 0 0
- Tilgung Finanzschulden 843 934 0 0 0 0 0
- Gezahlte Zinsen 159 190 200 200 200 200 200
- Dividende (Vorjahr) 330 0 0 0 0 0 0
= Erh6hung der Barmittel -720 -1.524 996 848 1.064 1.322 1.627

Quelle: CeoTronics AG (a), BankM Research (e); *Umsatz vorlaufig berichtet

BITTE BEACHTEN SIE DIE HINWEISE, ANGABEN UND DEN DISCLAIMER AM ENDE DIESER STUDIE!
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Bilanz
Geschéaftsjahr 31.5. (HGB) 2017/18a 2018/19a 2019/20e* 2020/21e 2021/22e 2022/23e  2023/24e
in € Tsd.
Aktiva
A. Anlagevermégen 9.127 10.332 10.907 11.280 11.451 11.420 11.186
I. Immaterielle Vermoégenswerte 3.571 4.794 5.303 5.643 5.812 5.812 5.641
Il. Sachanlagen 5.556 5.538 5.603 5.637 5.638 5.608 5.545
B. Umlaufvermégen 9.943 9.982 11.949 13.118 14.512 16.174 18.034
I. Vorrate 6.346 6.615 7.277 7.495 7.720 7.951 8.110
Il. Forderungen 3.369 3.099 3.409 3.511 3.617 3.725 3.799
. Barmittel 228 268 1.264 2.112 3.175 4.497 6.124
C. RAP 161 134 134 134 134 134 134
D. Aktive latente Steuern 1.297 606 606 606 606 606 606
Bilanzsumme 20.528 21.054 23.596 25.138 26.702 28.333 29.960
Passiva
A. Eigenkapital 10.763 10.350 11.773 13.275 14.799 16.389 17.987
I. Gezeichnetes Kapital 6.600 6.600 6.600 6.600 6.600 6.600 6.600
Il. Kapitalricklagen 2.361 2.361 2.361 2.361 2.361 2.361 2.361
Ill. Gesetzliche Ricklage 16 16 16 16 16 16 16
IV. Differenz aus Wahrungsumrechnung -389 -484 -484 -484 -484 -484 -484
V. Gewinnvortrag / Verlustvortrag 2.387 2.175 1.857 3.280 4.782 6.306 7.896
VI. Konzerniiberschuss -212 -318 1.423 1.502 1.524 1.589 1.598
B. Riuckstellungen 825 792 792 792 792 792 792
C. Verbindlichkeiten 8.940 9.912 11.031 11.070 11.111 11.153 11.181
1. Bankdarlehen 7.190 7.844 8.844 8.844 8.844 8.844 8.844
kurzfristig 3.880 5.352 5.352 5.352 5.352 5.352 5.352
langfristig 3.310 2.492 3.492 3.492 3.492 3.492 3.492
2. Anzahlungen 125 432 432 432 432 432 432
3. aus L&L 855 1.191 1.310 1.349 1.390 1.432 1.460
4. Sonstige 770 445 445 445 445 445 445
Bilanzsumme 20.528 21.054 23.596 25.138 26.702 28.333 29.960

Quelle: CeoTronics AG (a), BankM Research (e); *Umsatz vorlaufig berichtet

Bilanzrelationen

in % der Bilanzsumme 2017/18a  2018/19a 2019/20e* 2020/21e 2021/22e 2022/23e  2023/24e
Anlagevermogen 44,46 49,07 46,22 44,87 42,88 40,30 37,34
Umlaufvermdgen 48,44 47,41 50,64 52,18 54,35 57,08 60,19
Sonstiges 7,10 3,51 3,14 2,94 2,77 2,61 2,47
Eigenkapital 52,43 49,16 49,89 52,81 55,42 57,84 60,04
Rickstellungen 4,02 3,76 3,36 3,15 2,97 2,80 2,64
ges. Verbindlichkeiten 43,55 47,08 46,75 44,04 41,61 39,36 37,32
Langfristige Verbindlichkeiten 16,12 11,84 14,80 13,89 13,08 12,32 11,66
kurzfristige Verbindlichkeiten 27,43 35,24 31,95 30,15 28,53 27,04 25,66

Quelle: CeoTronics AG (a), BankM Research (e); *Umsatz vorlaufig 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 vergitet. Die Studie
wurde gleichzeitig allen Interessenten 6ffentlich zugénglich 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 darliber bewusst sein, dass die Kurse von Wertpapieren ebenso fallen wie steigen kdnnen und Einnahmen aus
Wertpapierinvestments teils erheblichen Schwankungen unterliegen kénnen. In Bezug auf die zukiinftige Wertentwicklung der genannten Wertpapiere und die
erzielbare Anlagerendite kénnen daher keine Zusicherungen oder Gewahrleistungen gegeben werden.

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

I. Angaben Uber Ersteller, verantwortliches Unternehmen, Aufsichtsbehdrde:
Fir die Erstellung verantwortliches Unternehmen: BankM AG, Frankfurt am Main (,,BankM*).

Verfasser des vorliegenden Finanzanalyse: Daniel GroR3johann und Dr. Roger Becker, CEFA, Analysten. Wir bedanken uns bei Jonah Leise fir seine
qualifizierte Unterstutzung im Rahmen seines Praktikums.

Die BankM unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer Strae 108, D-53117 Bonn und
Lurgiallee 12, D-60439 Frankfurt am Main.

Emittent des analysierten Finanzinstruments ist CeoTronics AG.

Hinweis iiber vorausgegangene Veréffentlichungen tiber den Emittenten mind. in den letzten zwdlf Monaten:

Analysten Datum Bewertungsergebnis Fairer Wert

Daniel Grof3johann, Dr. Roger Becker (CEFA) 10. Februar 2020 Kaufen €4,68

Il. Zusétzliche Angaben:
1. Informationsquellen:

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

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

Die 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-Bewertungsansétze oder eine Kombination verschiedener Methoden. Die Bewertungsmodelle sind von
volkswirtschaftlichen GréRen wie Zinsen, Wahrungen, Rohstoffen und von konjunkturellen Annahmen abhangig. Dartiber hinaus beeinflussen Marktstimmungen die
Bewertungen von Unternehmen. Zudem basieren die Ansétze auf Erwartungen, die sich je nach industriespezifischen Entwicklungen schnell und ohne Vorwarnung
andern konnen. Somit kénnen sich auch die aus den Modellen abgeleiteten Bewertungsergebnisse und faire Werte entsprechend andern. Die Ergebnisse der
Bewertung beziehen sich grundsétzlich auf einen Zeitraum von 12 Monaten. Sie sind jedoch ebenfalls den Marktbedingungen unterworfen und stellen eine
Momentaufnahme dar. Sie kénnen schneller oder langsamer erreicht werden oder aber nach oben oder unten revidiert werden.

3. Datum der ersten Veroffentlichung der Finanzanalyse:

4.6.2020, 13:00 Uhr (MESZ)

4. Datum und Uhrzeit der darin angegebenen Preise von Finanzinstrumenten:
Schlusskurse vom 2.6.2020, 17:30 UHR (MESZ)

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 Einschétzungen geben nur die an dem auf der ersten Seite der Analyse genannten Datum vertretene Sichtweise wieder. Die
BankM behélt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse oder der darin enthaltenen Meinungen und Einschatzungen unangekindigt vorzunehmen. Die
Entscheidung, ob und wann eine Aktualisierung stattfindet, liegt alleine im Ermessen der BankM.

Ill. Angaben tber mégliche Interessenkonflikte:

1. Der Geschéaftserfolg von der BankM basiert auf direkten und/oder indirekten Zahlungen des Emittenten im Zusammenhang mit Geschéftstatigkeiten,
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, die Ersteller sowie sonstige an der Erstellung der Finanzanalyse mitwirkende Personen und Unternehmen oder mit Ihnen verbundene
Unternehmen

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

. waren innerhalb der vergangenen zw6lf Monate nicht an der Fuhrung eines Konsortiums fiir eine Emission im Wege eines 6ffentlichen Angebots
von solchen Finanzinstrumenten beteiligt, die selbst oder deren Emittenten Gegenstand der Finanzanalyse sind,

. waren innerhalb der vergangenen 12 Monate weder an eine Vereinbarung (Uber Dienstleistungen im Zusammenhang mit
Investmentbankgeschéften gegeniuber 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 fur die
Finanzinstrumente, die Gegenstand dieses Dokuments sind und héalt 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 mdoglich 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 konnten.
Insidergeschafte geméan Art. 14 Verordnung (EU) 596/2014 sind grundsétzlich nicht erlaubt. S&mtliche Mitarbeiter der BankM mit Zugang zu Insiderinformationen
haben grundsétzlich 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 BankM durchgefuhrt und sich in diesem Zusammenhang eine Beschrankung von
Mitarbeitergeschéften in Wertpapieren vorbehalten.

4. Die Vergitung der Analysten dieses Dokuments ist nicht von Investmentbanking-Geschéaften des eigenen oder mit diesem verbundener Unternehmen
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