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Telia Company AB

ISIN: SE0000667925 | Schweden | Kurs: SEK 35,60 (26.09.2025 Schlusskurs)

Quelle: Morningstar

Die Telia Company AB ist ein schwedisches Telekommunikationsunternehmen mit Sitz in Stockholm. Der Konzern gehort zu den fiihrenden Anbietern in
Schweden und Finnland und ist dariiber hinaus auf weiteren nord- und osteuropdischen Markten aktiv. Das Unternehmen biindelt seine Aktivitaten primar
' . geografisch in die sechs Segmente Sweden, Finland, Norway, Denmark, Lithuania und Estonia. Hinzu kommen die beiden weiteren Segmente TV & Media
J Telia Company sowie Other Operations. In den geografischen Segmenten bietet Telia Dienstleistungen in den Bereichen Mobilfunk, Breitband, TV und Festnetz an. Zur
Sparte TV & Media gehdren das Rundfunk- und Produktionsgeschéft, primar in Schweden und Finnland. Der Bereich Other Operations umfasst
hauptséchlich die Aktivitdten in Lettland, das internationale Ubertragungsgeschéft sowie die Beteiligungen am tiirkischen Mobilfunkanbieter Turkcell.

Ubersicht
Erlduterung der Bewertungssystematik siehe Disclaimer
Portrait Relative LeanVal Score:
Einschi . Neutral .
Branche Telekommunikation Insc atzung'
Industrie Kommunikation
Sub-Industrie Telekommunikation Relative Einschatzung:
Marktkapitalisierung SEK 141,36 Mrd. (EUR 12,79 Mrd.) Unattraktiv Neutral Attraktiv
Enterprise Value SEK 204,04 Mrd. .. :§
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Finanzkennzahlen Wert Median Sektor g &
Dividendenrendite (aktuell) 5,55% 2,62% 8 _ g
a g
Dividendenrendite (T+1) 5,64% 2,43% < g
P/Earnings (T+1) 18,7 19,0 LeanVal Research
EV/EBIT (T+1) 173 16,5 Absolute Sell Kursziel:
P/Free Cashflow (T+1) 6,1 12,9 Bewertung: (Overvalued) SEK 30,00
Kursentwicklung (Lokalwahrung) Total Return vs. Benchmark (Euro)
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Total Return (EUR) Seit Jahresbeginn 1 Monat 3 Monate 6 Monate 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre
Telia 26,2% 1,6% 74% 0,9% 14,7% 89,1% 30,5%
STOXX Europe 600 NR EUR 11,8% 0,1% 3,5% 3,0% 8,3% 30,6% 54,4%
STOXX EUROPE 600 TELECOM E 11,9% -4,0% -1,5% -0,3% 12,4% 37,8% 42,6%

Zeitpunkt der Veroffentlichung: 27.09.2025 05:10

© LeanVal Research GmbH

Kontakt Team Research: +49 69 949488 050 oder: research@leanval.investments
Bitte beachten Sie die wichtigen Hinweise auf den letzten beiden Seiten




LeanVal

RESEARCH

Fundamentale Daten

Financial Statement in Mio. SEK. Bei den beiden blauen Spalten handelt es sich um Prognosen

Income Statement Dec 22 Dec 23 Dec24  Dec25e Dec 26e Ergebnisentwicklung
100,000 20%
Sales 90.827 88.785 89.127 81.565 82.536
) 80,000 15%
Gross profit 30.883 55.015 55.654 50.932  51.538
g 60,000 10%
Adj. EBIT -9.368 5.027 9.473 13.917 14.549 H ' 5% g
® o
2
Adj. EBIT Margin (%) 103 57 10,6 17,1 17,6 g 40000 o B
Q
) § 20,000 E
Profit before tax -12.782 1.105 5.760 10.431 11.227 ] -5%
Net income -14.165 897 7.781 8.341 9.340 0 -10%
: - -20,000 -15%
Diluted EPS reported 3,63 0,08 1,80 1,93 2,16 Dec 22 Dec 23 Dec 24 B 25 e A
Dividend per share 2,05 1,50 2,00 2,03 2,12 mmmm Sales  wmmmm Adj. EBIT Net income Adj. EBIT Margin (%)
Balance Sheet Dec 22 Dec 23 Dec24 Dec25e Dec 26e Finanzstabilitat
120,000
Intangible assets 76.846 68.950 67.945 67.219 66.340
100,000
Total non-current assets 185.090 172.878 170.877 167.512 163.440 o
5 80,000
Total current assets 37.703 53.590 33.395 31.920 32.072 .‘:="
:g 60,000
Total assets 222.793 226.468 204.272 199.432 195.512 % '
‘S 40,000
Total equity 67.673 56.994 59.357 59.819 61.164 @
20,000
Total non-current liabilties 112.379 115.316 103.792  102.917 96.984
0
Total current liabilities 42.741 54.158 41.123 36.696 37.365 Dec 22 Dec 23 Dec 24 Dec 25e Dec 26e
) . mmmm Net Debt mmmmm Total equity EBITDA Free Cashflow
Total equity & liabilities 222.793 226.468 204.272 199.432 195.512
Cash Flow Statement Dec 22 Dec 23 Dec24  Dec25e Dec 26e Cashflow Entwicklung
Net Income -14.165 897 7.781 8.341 9.340 Sep 18 Sep 19 Sep 20 Sep 21e Sep 22e
45,000
A Net working capital -736 -474 -3.097 -1.634 84 40,000
Operating cash flow 24001 24671 21196  38.858 18.718 g 35000
E 30,000
Investing cash flow -9.936 -22.058 4.107 -14.173  -13.291 ‘S 25000
£ 20,000
Free cash flow 8.044 7.553 18.665 24.685 5.427 § 15,000
@ 10,000
Financing cash flow -21.779 2.653 -27.341 251528 -5:531 5000 . l .
Total cash flow -7.714 5.266 -2.038 -466 -104 0
M Operating Cashflow Capital Expenditure M Free Cashflow
Cash at end of period 6.871 11.764 9.812 10.465 10.360
Quellen: Mormingstar, Leanval Research
Analyse Bilanzstruktur
Dec 22 Dec 23 Dec 24 Dec 25e Dec 26e
AKTIVA PASSIVA
100%
. Intangible Assets . Equity Total
80%
. Fixed Assets . Debt
. Inventories Provisions 60%
Recievables Other Liabilities
Other Assets NIBL 40%
20%
0%
Aktiva Passiva Aktiva Passiva Aktiva Passiva Aktiva Passiva Aktiva Passiva
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Relative Einschatzung: Neutral

Kommentar zur Kennzahlenanalyse:

Der Kurs von Telia liegt deutlich tiber dem durch LeanVal berechneten Kursziel. Anhand der absoluten Bewertung ergibt sich ein Downside von mehr als 15% ("Sell"). Betrachtet man
die fiinf Einzelscores im Rahmen der relativen Einschatzung, erhélt man ein sehr gemischtes Bild. Jeweils zwei Scores liegen am oberen bzw. unteren Ende der Skala. Zu den zwei
positiven Kategorien gehdren Quality und Momentum mit den besten Kennzahlen 'ROIC growth quality’ und 'Price vs. 52W'. Schwach ist hingegen das Abschneiden bei den Scores
Stability und Growth mit den Ratios 'Gearing (debt / equity)' und 'Sust. growth rate (%)'. Die relativ hohe Verschuldung im Verhéltnis zum Eigenkapital fihrt zu einem unattraktiven
Gearing von 1.6. Mit einem Wert von -13.9% befindet sich die nachhaltige Wachstumsrate der Gewinne unter dem Wert der Konkurrenten (4.6%).

Entwicklung der relativen Attraktivitat Aktuelle LeanVal Scores

LeanVal Score
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Momentum Value
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s Growth Quality
©
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2015 2017 2019 2021 2023 2025 Stability
Value Quality Stability Growth Momentum

Das Wachstum eines Unternehmens ist ein
wichtiges Entscheidungs-kriterium. Doch

Genutzt werden Bewertungskennzahlen,
die den realwirtschaftlichen Wert eines

Der Schwerpunkt der Kennzahlen liegt auf
der Qualitat der operativen Tatigkeit. Dies

Die Solvenz und Finanzierungsstruktur
eines Unternehmens ist ein bedeutender

Auch giinstige Aktien kdnnen noch
glinstiger werden. Um sogenannte Value

Unternehmens mit dem aktuellen
Borsenwert vergleichen. Andere
Kennzahlen messen das Verhaltni

s des

Enterprise Values (Marktkapitalisierung

zuziiglich Schulden, abziiglich der

gesamten liquiden Mittel) zum EBIT,

EBITDA oder Free Cashflow.

wird insbesondere mit den Kennzahlen EBIT,
operativer Cashflow und Return on Invested
Capital (ROIC) gemessen. Hierbei wird nicht
nur miteinbezogen, ob ein Unternehmen
Wachstum bei diesen Kennzahlen erzielen
kann, sondern auch mit welcher Kontinuitat
dieses Wachstums erreicht wird.

Faktor in der Unternehmens-entwicklung.

Eine gute Substanz erlaubt es einem

Unternehmen Schwachephasen zu

iberbriicken, was sich somit maRgeblich

auf dessen Stabilitat auswirkt.

Gewinne, Cashflow und Investitionen
miissen in einem ausgewogenen
Verhiltnis stehen. Daher empfiehlt sich die
Verwendung von Kennzahlen, die Erfolg
und Ressourcenverbrauch ins Verhaltnis
setzen. Dies erlaubt ferner Aussagen iiber
den Aufbau oder die Abnutzung der
vorhandenen Substanz.

Traps zu vermeiden, ist es LeanVal
wichtig, auch die momentane Nachfrage
nach einzelnen Unternehmen in die
Gesamtbewertung mit einflieBen zu
lassen.

2015 2017 2019 2021 2023 2025 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2015 2017 2019 2021 2023 2025
Wert Sektor Wert Sektor Wert Sektor Wert Sektor Wert Sektor
Value Score 80 76 Quality Score 89 75 Stability Score 14 255 Growth Score 15 28,5 Momentum Score 48 55,5
Div. Yield (Trailing, %) 5,6 26 Avg. ROIC (-3y, %) 0,5 82 Gearing (debt / equity) 1,6 09 Earnings growth (+2y, %) 9,7 9,5 Price vs. 52W -6,5 -12,0
Div. Yield (T+1, %) 5,6 24 Avg. ROIC growth (-2y, %) 139,1 6,0 Net debt / adj. EBIT 8,8 31 Growth investm. factor 0,8 038 MAVG 50d vs. 200d 2,2 46
Adj. P/Book (T+1) 2,6 20 ROIC growth quality 1,0 0,0 Equity / intangibles 0,9 1.0 FCF growth (+2y, %) -0,2 0,1 RSI 6 Monate #### 50770
P/Earnings (T+1) 18,7 190 EBIT margin growth (-2y, %) 121,1 128 Equity / goodwill 1,3 16 EBIT margin grw.(+2y,%) 25,6 9,5 TR 1 Monat (%) -1,4 -2,0
Free CF Yield (T+1, %) 30,0 17,8 EBIT margin growth quality 1,0 0,0 Sust. growth rate (%) -13,9 4,6 TR 3 Monate (%) 3,1 -4,1
EV/EBIT (T+1) 17,3 165 OCF growth quality -1,0 0,0 TR 6 Monate (%) -3,5 19
EV/EBITDA (T+1) 6,6 73 TR 12 Monate (%) 6,7 6,0
EV/FCF (T+1) 9,8 16,1
P/Free CF (T+1) 6,1 12,9 Interpretation der Farben bei den Kennzahlen:
Griin= Wert liegtim oberen Drittel des Universums,
Rot= Wert liegtim unteren Drittel des Universums.
P/Op. CF (T+1) 39 8,1
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Absolute Bewertung: Sell (Overvalued) (Kursziel: SEK 30,00)

1 EBIT Adjusted
2022 2023 2024 2025 2026
-9.368 5.027 9.473 13.917 14.549
A% -154% 88% 47% 5%
Taxes
2022 2023 2024 2025 2026
-1.381 -1.099 -1.239 -2.089 -1.888
A% -20% 13% 69% -10%
T
M NOPAT Adjustments
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
-10.981 3.788 8.850 11.601 12.439 -232 -140 616 -227 -222
ROIC = NOPAT A% -134% 134% 31% 7% A% -40% -540% -137% 2%
Invested Capital
ROIC o .
2022 2023 2024 2025 2026 —
-6,5% 2,3% 5,5% 7,5% 82% :
. Invested Capital Fixed Assets
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
169.319 | 166.174 | 156.580 | 154.773 | 150.447 185.090 172.878 | 170.877 | 167.512 | 163.440
A% 2% -6% 1% -3% A% 7% 1% 2% 2%
_|_
— Current Assets
2022 2023 2024 2025 2026
37.703 53.590 33.395 31.920 32.072
A% 42% -38% -4% 0%
NIBLS
2022 2023 2024 2025 2026
37.673 40.089 31.132 28.491 28.830
A% 6% -22% -8% 1%
T/
Other Adjustments
2022 2023 2024 2025 2026
-15.801 -20.205 | -16.560 | -16.168 | -16.235
A% 28% -18% 2% 0%
ROIC vs. WACC Bewertung
15% 250,000
10%
5% 200,000
0% 150,000
-5% 100,000
-10%
50,000
-15%
20% 0
Dec 22 Dec23 Dec24 Dec 25 Dec 26e Investze(()jzépital lzi'(r)ezszl;tz\(/);l?e Pr(ezsgr%tg\;’allue Target Value = Market Value =
= ROIC WACC e Excess ROIC +Non Op. Assets of Stage 1 of Terminal Value Debt + Equity Debt + Market Cap
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ESG-Daten
ESG Score Composition ESG Risk Score Components: Notable Issues Highest Controversy Level: Product Involvement
Overall Exposure Score: 46,7 Environment Risk Score: 3,6 Human Capital Low Keine
- Overall Managed Score: 28,7 Social Risk Score: 11,4 Product Governance Highest Controversy Topic:
= ESG Risk Score: 18,0 Governance Risk Score: 3,0 Data Privacy and Cybersecurity Business Ethics Incidents
ESG Risk Category: Low

Ubersicht Wettbewerber (Auswahl)

Einschatzung / Performance Vergleich Market Cap vs. EBIT-Margin vs. Umsatz
. Perf.
Votum Relativ YTD
180
Telia Company AB Sell - .
(SE0000667925) € eutra °
160
Deutsche Telekom AG 8 Neutral 8
(DE0005557508) vy eutra °
140
Orange SA Sell N | 32%
(FRO000133308) € eutra o
120
Cellnex Telecom SA sell Unattrakti 21%
(ES0105066007) € natiraxtiv ° =
[ 100
Telecom Italia SpA Hold Attraki 72% :
(IT0003497168) ° rativ ° S
c
freenet AG N | ; =
B %
(DE000A0Z27Z5) vy eutra S o
-
¢
Tele2 ABB Sell y 39 H
A i %
(SE0005190238) € traktiv 2 I
Vodafone Group plc
B Attrakti %
(GBOOBH4HKS39) W tiraktiv. 7 20
United Internet AG
Hold  Unattraktiv =~ 45%
(DE0005089031) 0
Swisscom AG Sel N | 4
%
(CH0008742519) © eutra -20
-40
-5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%
oder weniger EBIT-Margin oder mehr
Die Flache entspicht dem Umsatz
Umsatzwachtum (3 Jahre) Aktuelle EBIT Margin Aktueller ROIC
Telia Company AB Telia Company AB Telia Company AB
Deutsche Telekom AG Deutsche Telekom AG Deutsche Telekom AG
Orange SA Orange SA Orange SA
Cellnex Telecom SA Cellnex Telecom SA Cellnex Telecom SA
Telecom lItalia SpA Telecom lItalia SpA Telecom lItalia SpA
freenet AG freenet AG freenet AG
Tele2 AB B Tele2 AB B Tele2 ABB
Vodafone Group plc Vodafone Group plc Vodafone Group plc
United Internet AG United Internet AG United Internet AG
Swisscom AG Swisscom AG Swisscom AG
-30% -10% 10% 30% -30% -10% 10% 30% -30% -10% 10% 30%
oder weniger oder mehr oder weniger oder mehr oder weniger oder mehr
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Das vorliegenden Datenblatt ist die Zusammenfassung der Ergebnisses einer quantitativen Analyse des oben genannten Anlageinstruments innerhalb der Softwareumgebung der LeanVal

Research GmbH. Die Erstellung erfolgt automatisiert.

Allgemeines

Die Anlagestrategie- und/oder Anlageempfehlungen (nachfolgend ,Analysen” genannt) werden von der
LeanVal Research GmbH nur zu Informationszwecken erstellt.

Weder die LeanVal Research GmbH noch ihre Mitarbeiter iibernehmen die Haftung fiir Schaden, welche
aufgrund der Nutzung der Analysen oder ihres Inhalts oder auf andere Weise in Zusammenhang mit diesen
entstehen. Die Analysen stellen weder ein Angebot noch eine Einladung zur Zeichnung oder zum Kauf
irgendeines Wertpapiers dar, noch bilden diese oder die darin enthaltenen Informationen eine Grundlage fiir
eine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung irgendeiner Art. Eine Investitionsentscheidung sollte auf der
Grundlage eines ordnungsgemaR gebilligten Prospekts oder Informationsmemorandums erfolgen und auf
keinen Fall auf der Grundlage der Analysen. Investoren sollten sich bei ihrer Anlageentscheidung durch einen
Anlageberater beraten lassen. Die Analysen kdnnen insoweit keine Beratungsfunktion tbernehmen. Die in
den Analysen enthaltenen Meinungen, Einschatzungen und Prognosen sind allein diejenigen der jeweiligen
Verfasser. Sie sind datumsbezogen, nicht notwendigerweise auch Meinung der LeanVal Research GmbH und
kénnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung @ndern.

Die hier wiedergegebene Informationen und Wertungen ("Information”) sind primér fiir Kunden der LeanVal
Research GmbH in Deutschland bestimmt. Sollte der urspriingliche Empféanger die Analyse weiterleiten, so
ist er verpflichtet, dies unter Einhaltung bestehender Regelungen und Gesetze zu tun und es ergibt sich
hieraus keinerlei Verpflichtung der LeanVal Research GmbH gegeniiber einer dritten Partei. Insbesondere ist
die Information nicht fiir Kunden oder andere Personen mit Sitz oder Wohnsitz in GroRbritannien, den USA
oder in Kanada bestimmt und darf nicht an diese Personen weitergegeben bzw. in diese Lander eingefihrt
oder dort verbreitet werden. Die Verteilung der Analysen in anderen Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz
beschrankt sein und Personen, in deren Besitz die Analysen gelangen, sollten sich (ber etwaige
Beschréankungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis, diese Beschrankungen zu beachten,
kann eine Verletzung der geltenden Wertpapiergesetze darstellen. Nachdruck, Weiterverbreitung sowie
Veroffentlichung der Analysen und ihrer Inhalte im Ganzen oder Teilen ist nur mit vorheriger schriftlicher
Zustimmung der LeanVal Research GmbH gestattet.

Informationsquellen

Samtliche Analysen werden auf der Grundlage der Daten eines Datenanbieters sowie von allgemein
zugénglichen Quellen (,Informationen”) erstellt, die die LeanVal Research GmbH fiir zuverldssig hélt. Die
LeanVal Research GmbH hat die Informationen jedoch nicht auf ihre Richtigkeit oder Vollstandigkeit gepriift
und Ubernimmt fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen keine Haftung. Etwaige
unvollstandige oder unrichtige Informationen begriinden keine Haftung der LeanVal Research GmbH fiir
Schaden gleich welcher Art, und LeanVal Research GmbH haftet nicht fiir indirekte und/oder direkte Schaden
und/oder Folgeschéden. Insbesondere iibernimmt die LeanVal Research GmbH keine Haftung fiir in diesen
Analysen enthaltene Aussagen, Planungen oder sonstige Einzelheiten beziiglich der untersuchten
Unternehmen. Obwohl die Analysen mit aller Sorgfalt zusammengestellt werden, konnen Fehler oder
Unvollstandigkeiten nicht ausgeschlossen werden. Die LeanVal Research GmbH, deren Anteilseigner, Organe
und Angestellte iibernehmen keine Haftung fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Aussagen,
Einschatzungen, Empfehlungen, die aus in den Analysen enthaltenen Informationen abgeleitet werden.
Datenquelle fiir alle historischen Kurse ist Morningstar und LeanVal Research.

Al

Z f: g der Bewer
Die Bewertungen, die den Anlageempfehlungen fiir von der LeanVal Research GmbH analysierte Aktien
zugrunde liegen, stiitzen sich auf allgemein anerkannte und weit verbreitete Methoden der fundamentalen
Analyse, wie das DCF-Modell, Peer-Gruppen-Vergleiche, NAV-Bewertungen und - wo maglich - ein Sum-of-the-
parts-Modell. Die errechneten Scores (Value, Quality, Stabilty, Growth) sind das Ergebnis eines propridteren
Modells der LeanVal Research GmbH. Sie ergeben sich aus dem Vergleich fundamentaler Kennzahlen des
quantitativ analysierten Unternehmen im Verhéltnis zu Vergleichsunternehmen innerhalbe eines Sektors (ggf.
einer Region). Hinweise zur generellen Vorgehensweise befinden sich unter www.leanval.investments. Das
absolute Kursziel und damit verbunden die absolute Einschatzung (unterbewertet,neutral iiberbewertet)
ergeben sich unter Verwendungen eines in die Zukunft gerichteten DCF- oder ROIC (Return on Invested
Capital) Verfahrens. Als Grundlage dienen hierbei die Schatzungen der zukiinftigen Gewinne. Die
Gewinnschatzungen basieren entweder auf einem Konsensus oder werden von der LeanVal Research GmbH
selbst vorgenommen.

Aktualisierungen
Ein Anspruch der Empféanger auf Veroffentlichung von aktualisierten Analysen besteht nicht. Die LeanVal

Research GmbH behdlt sich vor, Aktualisierungen von Analysen unangekiindigt vorzunehmen. Das
vorliegende Dokument wird in der Regel mehrmals wochentlich aktualisiert.

Erlduterung der Empfehlungssystematik

Die relative Einschatzung basiert auf den verschiedenen Scores der einzelnen Unternehmen in den
Bereichen Value, Quality, Stability, Growth und Momentum welche mit den Durchschnittswerten des
Gesamtmarktes und/oder des Sektors verglichen werden. Die Unternehmen werden auf einer Skala von
0 bis 100 eingestuft. Hieraus werden die drei Ratings ,unattraktiv* (0 bis 30 auf der Skala), ,neutral” (31
bis 70 auf der Skala) und ,attraktiv’ (71 bis 100 auf der Skala) abgeleitet. Die relative Einschatzung
kann sich aufgrund der hohen Komplexitat der Scores und der vielféltigen Abhangigkeiten zwischen
den analysierten Unternehmen kurzfristig &ndern.

Das Ratingsystem der LeanVal Research GmbH fiir die absolute Bewertung umfasst die Ratings ,Buy”,
,Hold"“ und ,Sell". Das Rating einer Aktie basiert auf der erwarteten Rendite fiir die kommenden sechs
bis zwolf Monate. Die erwartete Rendite setzt sich aus der prognostizierten Veranderung des
Aktienkurses und der voraussichtlichen Dividendenrendite zusammen. Anderungen des
Diskontierungsfaktors oder der prognostizierten Cashflows kénnen zu erheblichen Anderungen des
Kursziels fiihren.

Ratingsy der absoll Bewertung:

Buy Potenzial > + 15%

Hold Geringes Aufwérts- und Abwértspotential
Sell Potenzial < - 15%

Interessenkonflikte

In den Finanzanalysen sind Umsténde oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriinden kénnen,
weil sie die Unvoreingenommenheit - der Mitarbeiter der LeanVal Research GmbH, die die Analyse
erstellt haben, - der LeanVal Research GmbH als fiir die Erstellung verantwortlichen Unternehmen oder
mit ihr verbundener Unternehmen oder - der sonstigen fiir die LeanVal Research GmbH tatigen und an
der Erstellung mitwirkenden Personen oder Unternehmen gefdhrden konnten, anzugeben.
Offenlegungspflichtige Informationen Uber Interessen oder Interessenkonflikte liegen insbesondere vor,
wenn

1. wesentliche Beteiligungen (= Beteiligung > 5 % des Grundkapitals) zwischen den o.g. Personen oder
Unternehmen und den Emittenten, die selbst oder deren Finanzinstrumente Gegenstand der
Finanzanalyse sind, bestehen,

2. 0.g. Personen oder Unternehmen Finanzinstrumente, die selbst oder deren Emittenten Gegenstand
der Finanzanalyse sind, an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder Verkaufsauftrdgen
betreuen (Market Making/ Designated Sponsoring),

3. 0.g. Personen oder Unternehmen innerhalb der vorangegangenen zwolf Monate an der Fiihrung eines
Konsortiums fiir eine Emission im Wege eines &ffentlichen Angebots von solchen Finanzinstrumenten
beteiligt waren, die selbst oder deren Emittenten Gegenstand der Finanzanalyse sind,

4. o.g. Personen oder Unternehmen innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate gegeniiber
Emittenten, die selbst oder deren Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, an eine
Vereinbarung iiber Dienstleistungen im Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéaften gebunden
waren oder in diesem Zeitraum aus einer solchen Vereinbarung eine Leistung oder ein
Leistungsversprechen erhielten, soweit von der Offenlegung dieser Informationen keine vertraulichen
Geschaftsinformationen betroffen sind,

5. 0.g. Personen oder Unternehmen mit Emittenten, die selbst oder deren Finanzinstrumente
Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung zu der Erstellung der Finanzanalyse getroffen
haben,

6. 0.g. Personen Vorstands- oder Aufsichtsratsmandate bei Emittenten, deren Finanzinstrumente
Gegenstand der Finanzanalyse sind, wahrnehmen oder

7. 0.g. Personen oder Unternehmen sonstige bedeutende finanzielle Interessen in Bezug auf die
Emittenten haben, die selbst oder deren Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind.

Compliance

Die LeanVal Research GmbH hat in Umsetzung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Regelungen
interne organisatorische und regulative Vorkehrungen getroffen, um Interessenkonflikte bei der
Erstellung und Weitergabe von Finanzanalysen zu vermeiden. Insbesondere bestehen institutsinterne
Informationsschranken, die den Zugang der Analysten zu Insiderinformationen verhindern. Die
Einhaltung wird durch den Compliance-Beauftragten tiberwacht.

LeanVal Research GmbH
Die Geschéftsfiihrung
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Standardisiertes Informationsblatt fiir Aktien am organisierten Markt nach §64 Abs. 2 WpHG

Dieses Informationsblatt informiert Sie in allgemeiner Weise iiber die wesentlichen Eigenschaften einer Aktie, die an einem organisierten Markt gehandelt wird. Es ist der Anlage zu § 4 Absatz
3 der Verordnung zur Konkretisierung der Verhaltensregeln und Organisationsanforderungen fir Wertpapierdienstleistungsunternehmen (WpDVerOV) entnommen.

Unter einem organisierten Markt versteht man deutsche oder européische Handelsplétze (Bérsen), die von Welche Chancen bietet eine Aktie?

staatlichen Stellen genehmigt, geregelt und iiberwacht werden. Die Aktiengesellschaften, deren Aktien dort

zum Handel zugelassen werden, miissen detaillierten Verdffentlichungspflichten geniigen. Bei vielen Durch den Kauf einer Aktie haben Sie die Mdglichkeit, Kursgewinne zu erzielen. Liegt der Kurs zum
Aktiengesellschaften finden Sie Informationen wie Halbjahres- und Jahresfinanzberichte sowie Mitteilungen Zeitpunkt des Verkaufs der Aktie hoher als zum Zeitpunkt des Kaufs, konnen Sie einen Gewinn erzielen.
iber kursrelevante Ereignisse auf ihren Internetseiten, zum Beispiel unter ,Investor Relations". AuBerdem erhalten Sie eine Dividende, wenn die Hauptversammlung beschlieRt, eine Dividende

auszuzahlen.

Bitte informieren Sie sich iiber die speziellen Chancen und Risiken einer bestimmten Aktie, zum Beispiel auf

den Internetseiten der jeweiligen Aktiengesellschaft, oder fragen Sie Ihre Anlageberaterin oder lhren Welche Risiken gehen Sie ein, wenn Sie eine Aktie kaufen?

Anlageberater.
1. Bonitats-/Emittentenrisiko: Die Aktiengesellschaft kann insolvent werden, das heilt, sie hat zu hohe
Schulden oder ist zahlungsunfahig. Dann kénnen Sie unter Umstanden das gesamte Geld verlieren, das

Was ist eine Aktie? Sie eingesetzt haben (Totalverlust).

Eine Aktie ist ein Wertpapier, mit dem Sie einen Anteil am Grundkapital einer Aktiengesellschaft erwerben. 2. Kursveranderungsrisiko: Der Marktpreis der Aktie (Kurs) hangt von Angebot und Nachfrage ab und
Mit dem Kauf einer Aktie werden Sie Aktiondrin bzw. Aktionar dieser Aktiengesellschaft in Hohe des kann fallen, wenn sich der Aktienmarkt als Folge der allgemeinen Entwicklung des Marktes negativ
Kapitalanteils lhrer Aktien. Sie nehmen durch lhre Aktien an der wirtschaftlichen Entwicklung des entwickelt, zum Beispiel weil sich die Konjunktur- oder Branchenaussichten verschlechtern. Griinde fir
Unternehmens iiber Kurssteigerungen und Dividendenzahlungen teil, tragen aber auch Verluste mit, im den Kursverlust kénnen auch unternehmensspezifisch sein. Beispiele dafiir sind verschlechterte
Extremfall bis zur Hohe Ihrer Anlage. Geschaftsaussichten oder verfehlte Ertragsziele.

3. Dividendenrisiko: Die Aktiengesellschaft zahlt keine Dividende aus oder die Dividende ist geringer als

Fiir wen sind Aktien eine mogliche Anlageform? erwartet. Das kann zum Beispiel der Fall sein, wenn die Aktiengesellschaft keinen oder einen
geringeren Gewinn macht als erwartet oder wenn die Hauptversammlung beschlieft, keinen Gewinn

Aktien kommen fiir Sie als Anlage in Betracht, wenn Sie auszuzahlen.

- iber Grundkenntnisse der Aktienmarkte verfligen,

- sich unmittelbar an einem Unternehmen beteiligen wollen, 4. Wahrungsrisiko: Wenn eine Aktie in einer anderen Wahrung als in Euro an der Borse notiert ist,

- die mit einer Aktie verbundenen Chancen nutzen méchten sowie beeinflusst der Wechselkurs zusétzlich Ihren Gewinn oder Verlust.

- bereit und in der Lage sind, die Risiken einer Aktienanlage zu tragen.
5. Risiko der Einstellung der Borsennotierung/des Widerrufs der Zulassung: Die Aktiengesellschaft
kann die Borsennotierung einstellen oder die Zulassung zum Borsenhandel widerrufen. Dann kénnen
Welche Rechte sind mit einer Aktie verbunden? Sie die Aktie unter Umstanden gar nicht mehr oder nur mit groBen Preisabschlégen verkaufen.

Wenn Sie eine Aktie kaufen, iiberlassen Sie der Aktiengesellschaft Ihr Geld auf unbestimmte Zeit, es wird
lhnen also nicht etwa zu einem bestimmten Falligkeitstermin zuriickgezahlt. Durch den Verkauf Ihrer Aktien Wann konnen Sie Aktien kaufen oder verkaufen?
kdnnen Sie sich aus Ihrer Beteiligung an einer Aktiengesellschaft |6sen.
Aktien, die an einem organisierten Markt gehandelt werden, konnen in der Regel an jedem Bérsentag ge-
Mit einer Aktie sind verschiedene Rechte verbunden. Die Rechte kdnnen je nach Aktiengattung oder verkauft werden. Es kann zu Schwierigkeiten beim Verkauf oder zu groRBeren Preisabschlagen
unterschiedlich sein: Stammaktien sind der Regelfall; mit ihnen sind die Rechte verbunden, die im kommen, wenn es keinen ausreichenden bérslichen Handel der Aktie gibt.
Aktiengesetz und in der Satzung der Aktiengesellschaft festgeschrieben sind (siehe dazu Punkte 1 bis 3),
zum Beispiel Stimm- und Bezugsrechte. Daneben gibt es Vorzugsaktien: Diese gewahren bestimmte Vorziige,

zum Beispiel einen erhéhten Dividendenanspruch, allerdings entféllt in der Regel das Stimmrecht. Welche Kosten fallen an?

Sie haben insbesondere folgende Rechte: Sie erhalten neben diesem Informationsblatt eine formalisierte Kostenaufstellung. Diese enthalt
1. Stimmrecht und Auskunftsrecht: Sie kénnen an der Hauptversammlung der Aktiengesellschaft teilnehmen Informationen zu den anfallenden Kosten und Nebenkosten fiir den Kauf oder Verkauf einer Aktie und
und dort abstimmen sowie Auskiinfte verlangen. gegebenenfalls fiir ein Wertpapierdepot (Depotentgelt). Durch einen Vergleich von Preisverzeichnissen
2. Recht auf Gewinnanteil (Dividende): Erwirtschaftet das Unternehmen einen (Bilanz-)Gewinn, kann die kénnen Kosten vermieden oder reduziert werden. Die Kosten vermindern eine sich moglicherweise
Hauptversammlung des Unternehmens beschlieRen, diesen an die Aktionarinnen und Aktiondre auszuzahlen. ergebende Rendite.

Sie haben dann im Regelfall Anspruch auf einen Anteil an diesem Gewinn gemaR lhrer Beteiligung am
Grundkapital, sofern die Satzung nichts Abweichendes bestimmt. Voraussetzung ist, dass Sie die Aktien an
dem fiir den Bezug der Dividende relevanten Stichtag halten.

3. Bezugsrecht: Wird das Grundkapital einer Aktiengesellschaft erhoht, werden neue Aktien ausgegeben.
Wenn Sie bereits Aktien dieser Aktiengesellschaft haben, sind Sie berechtigt, neue Aktien zu kaufen. Damit
konnen Sie lhren Anteil am Grundkapital konstant halten. Allerdings kann dieses Bezugsrecht durch einen
Beschluss der Hauptversammlung ausgeschlossen werden.

Ort, Datum, Ubergeben durch:
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