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Deutsche Reinigungswerke AG™2 6a. 7,11

Unternehmensprofil
Branche: Konsumguter
Fokus: Entwicklung, Konzeption & Vertrieb nachhalti- D Rw
ger/umweltfreundlicher sowie innovativer
Wasch-, Putz- & Reinigungsmittel
NS

NS

Mitarbeiter: 6 e

Griindung: 2022 P U R E \X/ A V E

Firmensitz: Marburg

Vorstand: Patrick Zeitler, Paul Studenroth

Die Deutsche Reinigungswerke AG entwickelt Reinigungsmittel verschiedenster Art nach inno-
vativen Rezepturen — stets mit pflanzlichen Inhaltsstoffen und nachhaltigen
Verpackungsmaterialien. Die Produkte werden unter der Marke ,purewave” vertrieben. Sowohl
bei der Produktentwicklung und Produktdesign als auch bei der Marktpositionierung spielt die
Berilicksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten eine zentrale Rolle. Alle Reinigungsmittel der
Marke purewave sind umweltfreundlich, biologisch abbaubar, vegan, frei von Mikroplastik sowie
hautvertraglich und weisen eine hohe Reinigungsleistung auf. Dabei verwendet DRW aus-
schlieBlich nattrliche und nachhaltige Inhaltsstoffe, um eine einzigartige Reinigungsleistung zu
erzielen und einen umweltvertraglichen Mehrwert fir den Konsumenten zu schaffen. Dabei wird
die Platzierung der nachhaltigen purewave-Produkte als Ready-to-Use-Variante im D2C-
Bereich forciert. Zum anderen avisiert das Unternehmen den Markteintritt im B2B-Bereich.

GuVin Mio. EUR\GJ. -Ende  31.12.2024e 31.12.2025e 31.12.2026e 31.12.2027e 31.12.2028e

Umsatz 0,80 3,69 8,18 10,66 14,83
EBITDA -0,96 -0,71 0,72 1,61 3,31
EBIT -0,99 -0,76 0,65 1,52 3,19
Jahresuberschuss -0,96 -0,73 0,68 1,46 2,70

Kennzahlen in EUR
Gewinn je Aktie -5,89 -4,45 4,13 9,07 17,34

Finanztermine **|etzter Research von GBC:
Datum: Veroffentlichung / Kursziel in EUR / Rating

** oben aufgefiihrte Researchstudien kdnnen unter
www.gbc-ag.de eingesehen, bzw. bei der GBC AG,
Halderstr. 27, D86150 Augsburg angefordert werden


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

EXECUTIVE SUMMARY

Die Deutsche Reinigungswerke AG hat sich auf die Entwicklung umweltfreund-
licher und nachhaltiger Reinigungsmittel spezialisiert und ist im Markt fur
Wasch-, Putz- und Reinigungsmittel (kurz: WPR-Markt) tatig. Das Unternehmen
ist somit im Konsumgiliterbereich tatig und agiert als Anbieter von sogenannten
,Fast Moving Consumer Goods* (kurz: FMCG). Die nachhaltigen Reinigungs-
mittelprodukte sollen unter dem Markennamen ,purewave“ vermarktet werden.
Der Fokus des Unternehmens liegt auf der Entwicklung, Konzeption sowie dem
Vertrieb von qualitativ hochwertigen und innovativen Reinigungsmitteln unter
Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten entlang der gesamten Wert-
schopfungskette. Dabei bedient das Unternehmen sowohl das D2C-Segment
als auch den B2B-Bereich, um eine breite Marktabdeckung des WPR-Marktes
zu ermd@glichen.

Eines der vorrangigen Unternehmensziele ist die Etablierung der DRW als fiih-
render Anbieter von nachhaltigen Reinigungsmitteln und -produkten. Dabei
setzt das Unternehmen auf eine hohe Produktqualitat, eine nachhaltige Produk-
tion und Logistik sowie den Einsatz umweltfreundlicher Verpackungsmateria-
lien. Die forcierte Produktstrategie basiert im Wesentlichen auf vier Séulen
(Nachhaltigkeit, Effektivitat, Praktikabilitat, Style/Design & exklusive Diifte).
Durch die strikte Einhaltung dieser vier Qualitatskriterien im Rahmen der Pro-
duktkonzeption sollen letztlich Differenzierungsmerkmale gegeniiber dem Wett-
bewerb herauskristallisiert und die purewave-Produkte langfristig am WPR-
Markt etabliert werden.

Im Zuge der forcierten Nachhaltigkeits- und Unternehmensstrategie sind alle
purewave-Produkte zertifiziert und kénnen somit als umweltfreundlich, biolo-
gisch abbaubar, vegan, mikroplastikfrei sowie hautvertraglich und reinigungs-
stark deklariert werden. Dabei verwendet DRW ausschlie3lich natirliche und
nachhaltige Inhaltsstoffe flir eine optimale Reinigungsleistung. Die Produkte
wurden bereits durch renommierte und anspruchsvolle Audits zertifiziert, was
als weiteres Differenzierungsmerkmal zum Wettbewerb gesehen wird.

Der Rollout und damit der Produktlaunch im Q2 2024 stellt den wichtigsten Mei-
lenstein in der noch jungen Unternehmensgeschichte dar. Denn im Laufe des
Q2 2024 sollen finf Produkte im Bereich D2C am Markt platziert werden. Dabei
handelt es sich zunachst um einen Glasreiniger, einen Badreiniger, einen Bo-
denreiniger, einen Allzweckreiniger und einen Entkalker. Bei der Produktkon-
zeption dieser Produkte fir den Reinigungs- und Haushaltsbedarf handelt es
sich um so genannte Ready-to-Use-Varianten, die flr den Verbraucher direkt
gebrauchsfertig sind und somit keiner weiteren Anreicherung bedirfen. Diese
Produktspezifikation unterstreicht die angestrebte hohe Convenience in der
Anwendung der purewave-Produkte. Zudem stellen die exklusiven und naturbe-
lesen Difte im Zuge der Rezepturkonzeption bei allen DRW-Produkten ein Dif-
ferenzierungsmerkmal zum Wettbewerb dar.
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Neben den Produkten im D2C-Bereich hat das Unternehmen bereits erste Rei-
nigungsprodukte im B2B-Bereich entwickelt. Dies sind zum einen ein Sanitar-
reiniger-Konzentrat und ein Bodenreiniger-Konzentrat. Mit dem geplanten
Markteintritt in den B2B-Bereich soll der Adressatenkreis fiir hochwertige und
nachhaltige Reinigungsprodukte erweitert werden. Hauptzielgruppe in diesem
Bereich sind beispielsweise groe Reinigungsunternehmen sowie Industrieun-
ternehmen in Deutschland. Die Markteinfiihrung der B2B-Produkte ist fir die
zweite Jahreshalfte 2024 geplant.

Mit der aktuell marktreifen purewave-Produktlinie positioniert sich die DRW im
mittleren Preissegment. Damit soll ein breiter Zielmarkt bzw. Konsumentenkreis
angesprochen werden. Der unternehmerische Fokus des Newcomers im WPR-
Markt liegt dabei konkret auf dem Aufbau einer Lifestyle-Marke fiir den Haus-
halts- und Reinigungsbedarf. Dabei stehen sowohl die Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeitsaspekten als auch die Innovationskraft im Zuge der Produktkon-
zeption sowie beim Produktdesign im Vordergrund der operativen Geschéaftsen-
twicklung. Nach Unternehmensangaben wurde bereits eine umfassende Wett-
bewerbsanalyse durchgefiihrt, die das Profil der Deutschen Reinigungswerke
AG gescharft und damit eine Differenzierung zum Wettbewerb herauskristalli-
siert. Die forcierte Vier-S&aulen-Produktstrategie bietet die Basis fir die zukinftig
angestrebte Differenzierung zum Wettbewerb.

Unsere Umsatzprognose basiert im Wesentlichen auf folgenden Planungsan-
nahmen. Zum einen die Steigerung der Markenbekanntheit durch gezielte Mar-
ketingkampagnen sowie den verbesserten Zugang zu einem breiteren Kunden-
kreis. Darliber hinaus sehen wir zusétzliche Listungen durch die Gewinnung
weiterer wichtiger Handelspartner im Bereich Einzelhandel sowie Drogerie-
markte als wesentliche Werttreiber fir die zukinftige Umsatzentwicklung.
Ebenso sehen wir im Zuge der Produktinnovationskraft die Erweiterung des
Produktportfolios und damit die Erweiterung der Anwendungsbereiche der Rei-
nigungsmittel als zusétzlichen Umsatzhebel, der letztlich die Umsatzbasis er-
héhen sollte. Damit einhergehend wiirde sich auch ein verbesserter Produktmix
positiv auf die zuklinftige Ertragskraft des Unternehmens auswirken.

Analog zur Umsatzentwicklung gehen wir bei Eintritt der Wachstumsannahmen
von einer positiven Ergebnisentwicklung auf Nachsteuerebene aus. Konkret
rechnen wir fur die Geschéftsjahre 2024 und 2025 mit Jahresfehlbetragen in
Hohe von -0,96 Mio. € bzw. -0,73 Mio. €. Bereits im dritten Geschéaftsjahr gehen
wir auf Basis der unterstellten Umsatzdynamik sowie der Kostenentwicklung
von einem Erreichen der Gewinnzone aus. Dementsprechend erwarten wir fur
die Folgejahre Nachsteuerergebnisse in Hohe von 0,68 Mio. € (Geschéftsjahr
2026), 1,46 Mio. € (Geschaftsjahr 2027) sowie 2,70 Mio. € im Geschaftsjahr
2028.

Aufgrund der unterstellten dynamischen Umsatzentwicklung im konkre-
ten Schéatzungszeitraum (GJ2024e bis GJ2028e) erwarten wir eine hohe
zukinftige Umsatzbasis und damit hohe Cashflows fur die Stetigkeits-
phase. Die Diskontierung der zukunftigen Cashflows erfolgt auf Basis des
Entity-Ansatzes. Der von uns mittels DCF-Bewertungsmodell ermittelte
faire Unternehmenswert betragt 19,25 Mio. € (117,87 €/Aktie).
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UNTERNEHMEN

Unternehmensprofil

Die Deutsche Reinigungswerke AG (kurz: DRW) hat sich auf die Entwicklung umwelt-
freundlicher und nachhaltiger Reinigungsmittel spezialisiert und ist damit im Markt fir
Wasch-, Putz- und Reinigungsmittel (kurz: WPR-Markt) tatig. Die Produkte werden unter
dem Markennamen ,purewave” vertrieben. Die Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsas-
pekten spielt sowohl bei der Produktentwicklung als auch bei der Marktpositionierung
eine zentrale Rolle. Die purewave Reinigungsmittel sind alle umweltfreundlich, biologisch
abbaubar, vegan, frei von Mikroplastik sowie hautvertraglich und reinigungsstark. Dabei
verwendet DRW ausschlief3lich natirliche und nachhaltige Inhaltsstoffe, um eine einzig-
artige Reinigungsleistung zu erzielen.

Im Rahmen der operativen Geschéftsausrichtung fokussiert sich das Unternehmen zum
einen auf die direkte Konsumentenansprache. Dabei forciert das Unternehmen die Plat-
zierung der nachhaltigen purewave-Produkte als Ready-to-Use-Variante im D2C-
Bereich. Zum anderen strebt das Unternehmen die Einfihrung der Reinigungskonzentra-
te im B2B-Bereich an. Hierzu bestehen bereits erste Kontakte zu grofen Reinigungs-
und Industrieunternehmen in Deutschland. Dementsprechend soll der Vertrieb der pure-
wave Produkte sowohl D2C als auch B2B erfolgen, um einen moglichst groRen Adressa-
tenkreis zu generieren.

Unter dem Motto “Wir machen nicht nur dein Zuhause, sondern auch die Welt ein biss-
chen sauberer” verbindet das Unternehmen mit der Marke purewave Nachhaltigkeit,
Effizienz, Innovation und modernes Design bei der Produktentwicklung von Reinigungs-
mitteln.

Das formulierte Unternehmensziel ist die Schaffung eines verantwortungsbewussten
Umgangs mit Reinigungsmitteln und die Sensibilisierung fur nachhaltiges Denken und
Handeln im Bereich der Reinigung des Haushalts. Mit einem breiten Angebot der pure-
wave-Produkte will die DRW die tégliche Reinigung auf ein neues Niveau heben und fiir
ihre Kunden ein einzigartiges, nachhaltiges Erlebnis schaffen. Dies mit der Zielsetzung
einen nachhaltigen Wiedererkennungswert bei Konsumenten beim Kauf von Produkten
des taglichen Bedarfs wie hochwertigen Reinigungsmitteln zu etablieren.

Aktionarsstruktur

Anteilseigner Anteil in %

Vorstand 12,5%
Aufsichtsrat & CO-Grunder 38,9%
CO-Griinder 13,7%
Streubesitz 34,9%

Quelle: Deutsche Reinigungswerke AG; GBC AG

Betrachtet man die aktuelle Aktionarsstruktur der Deutsche Reinigungswerke AG (Stand:
27.02.2024) in der Friihphase der Unternehmensgeschichte, so fallt auf, dass sich die
Aktien mehrheitlich im Besitz der Griinder und des Managements befinden (hier: >65%).
Damit ist das Griinderteam maf3geblich in das noch junge Unternehmen investiert.
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Phasen der Unternehmensentwicklung

Die Deutsche Reinigungswerke AG wurde im Jahr 2022 als Aktiengesellschaft gegrin-
det. Diese Rechtsform erleichtert die Kapitalisierung des Unternehmens und unterstitzt
somit die Umsetzung des formulierten Mission Statements, indem ein signifikanter
Mehrwert fur die Gesellschaft im Sinne der Nachhaltigkeit in den eigenen vier Wanden
und damit gleichzeitig fiir die gesamte Umwelt zu erzielen. In diesem Zusammenhang
hat das junge Unternehmen seit Unternehmensgriindung im Jahr 2022 an der Entwick-
lung von Produkten gearbeitet und eine entsprechende Infrastruktur aufgebaut, um den
Rollout zu vollziehen. Dabei stellt die Marktreife einiger Produkte einen wichtigen Mei-
lenstein der Unternehmensgeschichte dar.

Phasen der Unternehmensentwicklung — 2022 bis 2025 (Phase 1 bis 5)

* Unternehmensentwicklung

« Strategieentwicklung « Beginn der Internationalisierung
« Personalrekrutierung « Aufbau und Etablierung eines internationalen
+ Markenbildung Vertriebsnetzwerks
» Produktkonzeption * Weiterentwicklung des bestehenden
Produktsortiments
* Markteintritt inkl. Aktivierung « Ausbau der Produktpipeline
2024 Phase 3 2024 Phase 4 2025 Phase 5

. Vorbereitljng des Markteintritts

» Kommunikationsplanung » Sicherstellung der optimalen Versorgung

« Definition Marketingaktivititen « Weiterentwicklung der Produkte und

» ErschlieBung von Anpassung an veranderte Marktanforderungen
Kooperationspartnern » Auf- und Ausbau des Distributionsnetzwerks

+ Aufbau Onlineshop » Entwicklung neuer Produkte

* Ausbau Digitalisierung
* Entwicklungsstart neuer Produkte
Quelle: DRW AG; GBC AG

Insgesamt ist festzuhalten, das Phase 1 und Phase 2 bereits erfolgreich abgeschlossen
sind. Dabei ist es dem Unternehmen gelungen, in der ersten Phase der Unternehmens-
entwicklung die Geschéftsstrategie und somit die wesentlichen strategischen Eckpfeiler
zu definieren. In diesem Zusammenhang wurde die Marke ,purewave” ins Markenregis-
ter eingetragen sowie ein D2C-Online Shop aufgebaut.

Bedeutsame Meilensteine fir das aktuelle Geschéftsjahr 2024

Auslotung potentieller Kooperationspartener wie

Aufbau eines eigenen Onlineshops CleanHub, Gebaudereiniger-Innung oder Deutsche

fiar B28 & D2C-Vertrieb Curling Nationalmannschatten

B2B-Vertrieb Kooperationsnetzwerk
Erweiterung Zgnifizierungen Vgrhandlu.nger.l fur RgtaiI-Listing geplanter Verkaufsstart
Weilere Audits in Bezug Bis zu zwei Listings bei namhaften Markteintritt inkl. Aktivieruna der
auf die Nachhaltigkeit Handelspartnern in Planung : 9

Qualitit der Produkte purewave-Produkte in Q2 2024

Quelle: DRW AG; GBC AG

Der aktuelle Unternehmensfokus liegt nun auf dem Rollout der bisher entwickelten Pro-
dukte, welcher im Q2 2024 erfolgen soll und somit durch den Markteintritt den wichtigs-
ten Meilenstein der noch jungen Unternehmensgeschichte darstellt. Der Produktlaunch
unter der Marke ,purewave” umfasst dabei konkret den Allzweckreiniger, Bodenreiniger,
Reisewaschmittel, Kaffeemaschinenreiniger, Badreiniger sowie einen Glasreiniger. Die-



se Produkte befinden sich demnach in der Marktreife und sollen die Produktbasis fiir die
erstmalige Umsatzrealisierung im Geschaftsjahr 2024 bilden.

In der vierten Phase erfolgt nach dem Markteintritt inkl. Aktivierung die Weiterentwick-
lung sowie Optimierung des bisherigen Produktportfolios. Dabei fokussiert sich die DRW
zudem auf den Auf- und Ausbau des Vertriebsnetzwerkes im B2B-Berich. Ebenso soll in
dieser Phase der Aufbau eines eigenen Onlineshops fiir den B2B als auch D2C-Vertrieb
erfolgen. Ebenso sollen weitere Zertifizierungen im Bereich Nachhaltigkeit und Qualitat
auditiert werden.

Im Jahr 2025 (Phase 5) plant das Unternehmen den Rollout der purewave-Produkte in
neuen Markten zu platzieren und somit die Internationalisierung des Unternehmens
voranzutreiben. Dabei steht stets die Weiterentwicklung der bisherigen Produkte sowie
die Ausweitung des Produktportfolios im Unternehmensfokus. Damit einher geht die
Fokussierung auf den Aufbau eines international orientierten Vertriebsnetzwerks neben
dem Kernmarkt Deutschland.

Management Team & Organe der Gesellschaft

Die Deutsche Reinigungswerke AG wurde 2022 von sechs Unternehmern gegriindet.
Alle Grunder weisen langjahrige berufliche Erfahrung in Unternehmen verschiedener
Branchen auf und treiben durch ihre Expertise und ein entsprechendes Netzwerk die
Entwicklung der jeweiligen Produkte und somit des jungen Unternehmens entscheidend
voran.

Den Vorstand der DRW bilden Patrick Zeitler, Unternehmer, und Paul Studenroth, Wirt-
schaftsbiologe. Der Aufsichtsrat setzt sich zusammen aus dem Aufsichtsratsvorsitzen-
den Michael Herrmann, Dr. Olaf Stiller und Manuel Neuer. Zu den Co-Griindern der
Gesellschaft zahlen dariiber hinaus Sascha Diirfeldt und Sebastian Brand.

Vorstand

Patrick Zeitler (Vorstand - CEO)

Grunder der Deutsche Reinigungswerke AG

Freiberuflicher PR & Marketing Consultant

Lehrbeauftragter an der Hochschule Ansbach
Aufsichtsrat der Health Yeah AG

Paul Studenroth (Vorstand - COO)

e Vorstand der Deutsche Reinigungswerke AG
Ausbildung zum Biologielaborant bei Siemens
Healthcare Diagnostics GmbH

e  Studium ,Bioeconomics for Development & Marketing®
an der Hochschule Fresenius in Idstein

e 7 Jahre Forschungserfahrung in der Pharmaindustrie
(Siemens Healthcare Diagnostics GmbH)

Studium in den Fachgebieten Journalismus & Marketing
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Aufsichtsrat

Michael Herrmann Manuel Neuer Dr. Olaf Stiller
Vorsitz des Aufsichtsrats Stellvertretender Vorsitzender Mitglied des Aufsichtsrats
Co-Griunder

-

4% o

Sascha Dirfeldt Sebastian Brand
Co-Grinder Co-Griinder
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Produkte und strategische Geschéaftsausrichtung

Die Deutsche Reinigungswerke AG entwickelt Reinigungsmittel aller Art mit innovativen
Rezepturen und unter ausschlie3licher Verwendung pflanzlicher Inhaltsstoffe und nach-
haltiger Verpackungsmaterialien. Die Produktkonzeption der Deutsche Reinigungswerke
AG basiert im Wesentlichen auf vier Saulen, die sich gegenseitig bedingen und damit die
Einzigartigkeit der Produkte von purewave unterstreichen, um sich am WPR-Markt zu
positionieren und ein Alleinstellungsmerkmal im Vergleich zum Wettbewerb zu entwi-
ckeln.

Ein vorrangiges Unternehmensziel ist es, DRW als filhrenden Anbieter von nachhaltigen
Reinigungsmitteln und -produkten zu etablieren. Dabei setzt das Unternehmen auf eine
hohe Produktqualitét, eine nachhaltige Produktion und Logistik sowie die Verwendung
umweltfreundlicher Verpackungsmaterialien. Die forcierte Produktstrategie basiert im
Wesentlichen auf vier Séulen. Durch die stringente Einhaltung dieser vier Faktoren sol-
len Unterscheidungsmerkmale zum Wettbewerb herauskristallisiert werden und pure-
wave-Produkte am Markt langfristig etabliert werden.

THIS IS PUREWAVE

NACHHALTIG
EFFEKTIV
PRAKTISCH

STYLISCH

1. Saule: Nachhaltigkeit

Alle Reinigungsmittel von purewave werden ausschlielich auf Basis naturlicher, leicht
biologisch abbaubarer Inhaltsstoffe und zu 100% aus nachhaltigen und damit recycleba-
ren Verpackungsmaterialien entwickelt und gefertigt. Dieser Ansatz garantiert unter
anderem, dass fir Produktverpackungen kein neues Plastik verwendet und verbraucht
werden muss. Daran schlieRen sich gleichzeitig ein Verzicht auf Mikroplastik sowie eine
ganzheitliche biologische Abbaubarkeit der einzelnen Reinigungsmittel an.

Der in der Unternehmensphilosophie verankerte Nachhaltigkeitsgedanke spiegelt sich
nicht nur bei den Inputstoffen der Produkte, sondern auch bei den Verpackungsmateria-
len wider. Unternehmensangaben zufolge sollen alle Wasch-, Putz- & Reinigungsmittel
in nachhaltigen Verpackungsmaterial versendet werden. Demzufolge forciert die Deut-
sche Reinigungswerke AG zukunftig im Sinne der Nachhaltigkeit die Produkte in Wei-
degraskartons zu versenden, bei deren Herstellung bis zu 75% CO:2 und ca. 96% Was-
ser eingespart werden kdénnen.

Aufgrund eines ganzheitlich nachhaltigen Ansatzes im Hinblick auf das gesamte pure-
wave Sortiment, findet auch dessen Produktion in Ganze in Deutschland statt. Eine
Auslagerung der Herstellung auf internationaler Ebene ist aktuell Unternehmensangaben
zufolge nicht geplant. Um sowohl im Rahmen der Produktion als auch im Umgang mit
Endverbrauchern Nachhaltigkeit als zentralen Baustein zu etablieren, strebt die Deut-
sche Reinigungswerke AG in Kooperation mit der Berliner Organisation “CleanHub” an,
bei jeder getétigten Bestellung im Onlineshop Meeresplastik zu sammeln. Dieses wird
anschlieRend recycelt und wiederverwendet.

Zertifiziert sind nahezu alle Produkte von purewave durch das “Ecocert-Siegel” der
Ecocert Deutschland GmbH sowie das “dermatest-Siegel” des gleichnamigen internatio-
nalen und unabhangigen Prifungsinstituts. Dadurch gewahrleistet das Unternehmen
eine umfangreiche Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren.



2. Saule: Effektivitat

Die Deutsche Reinigungswerke AG setzt bei den Reinigungsmitteln der Marke purewave
auf uneingeschrankte sowie hervorragende Reinigungskraft und letztlich Effektivitat in
der taglichen Anwendung. Die Kunden sollen trotz des nachhaltigen Unternehmens- und
Entwicklungsansatzes keine Kompromisse bei der Nutzung der purewave Produkte in
Kauf nehmen miissen und in gewohntem MaRe ihr Zuhause reinigen.

Durch den Verzicht von unnétigen Chemikalien konzentriert sich das Unternehmen bei
der Produktkonzeption insbesondere der Konzeption der Reinigungsmitteln auf eine
ideale Zusammensetzung der Produktkomponenten, die dann auf die jeweiligen Anwen-
dungsbereiche zugeschnitten werden.

Der hohe Anspruch in Bezug auf die Produktqualitéat unter Berlicksichtigung von Nach-
haltigkeitsgesichtspunkten, um die gewiinschte Exklusivitat auf dem bisher bestehenden
Markt zu erreichen, ist einer der Antriebsfaktoren des Unternehmens. Neben den bereits
bestehenden Audits sowie Gutesiegeln im Bereich der Nachhaltigkeit strebt die DRW
zum Produktlaunch in Q2 2024 weitere Zertifizierungen von unabh&ngigen Instituten
hinsichtlich einer effektiven Anwendung an, um den hohen Qualitatsanspruch zu unter-
mauern. Hierbei wurde unter anderem ein Kooperationsvertrag mit der Geb&audereiniger
Innung der Kreishandwerkerschaft geschlossen, um neben der Gebrauchlichkeitstestung
durch Experten auch die zugehorigen Zertifikate fur die effektiv reinigenden purewave-
Produkte zu erhalten.

3. Saule: Praktikabilitat sowie Anwendbarkeit

Praktikabilitat beziehungsweise einfache Anwendbarkeit im alltaglichen Einsatz stellt
fur das Unternehmen eine Selbstverstandlichkeit dar. Die Reinigungsmittel von pure-
wave sind nachhaltig, effektiv und gleichzeitig einfach in der Handhabung. Ziel ist es
dem Kunden eine elegante und angenehme Anwendung in der taglichen Nutzung zu
ermdglichen.

Aus diesem Grund wurden die Reinigungsmittel dezidiert getestet, sowohl bei einer
kurzfristigen, reaktiven Notwendigkeit der Reinigung, als auch uber einen langeren
Zeitraum hinweg — um eine ergonomisch angepasste Gestaltung dieser zu gewahrleis-
ten. Konkret wurden die purewave-Produkte beispielsweise vom SGS Fresenius Institut
gegen Vergleichsprodukte getestet und schnitten dabei besser ab als diese.

Daran anschlieRend wurde im Rahmen der Konzeption aller purewave-Produkte mit
einem starken Fokus auf Verwendung hautvertraglicher Rezepturen entwickelt. Der
bedenkenlose Einsatz der Produkte der Deutsche Reinigungswerke AG kann durch
diesen ganzheitlichen nachhaltigkeitsorientierten Ansatz garantiert werden. Die Reini-
gungsmittel sind mit der Bezeichnung “sehr gut” als hautvertraglich getestet und aus-
gezeichnet worden und wirken somit mild sowie schonend auf der Haut.

4. Séule Design & Dufte

purewave setzt bei der Gestaltung seiner Reinigungsmittel auf ein modernes Design, um
sich von bereits bestehenden Mitbewerbern auf dem Markt abzuheben. Das dabei ver-
folgte Unternehmensziel besteht darin, mit einem hochwertigen Produkt Kaufanreize zu
schaffen und unter anderem die teilweise junge sowie teils designorientierte Zielgruppe
zu begeistern. Eine zentrale Rolle spielen dabei einpragsame und elegante Farben, die
unsere Kunden emotional erreichen und so das Markenbild langfristig stérken sollen.
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Ein weiteres Alleinstellungsmerkmal der purewave-Produkte liegt in der Konzeption der
Beduftung bei allen DRW-Reinigungsmittel. Im Rahmen der Rezepturgestaltung setzt die
DRW bei der Beduftung exklusive Duftstoffe ein, die alle aus natirlichen Rohstoffen
gewonnen und nicht synthetisch hergestellt werden. Diese Dufte wurden noch nie im
WPR-Bereich eingesetzt, da sie eigentlich aus der Naturkosmetik stammen. So zeichnen
sich alle purewave-Produkte durch diesen besonderen Duft aus. Zu den naturbelesenen
Duften zahlen beispielsweise die Duftsorte Patchouli & White Vanilla beim Glasreiniger
sowie dem Allzweckreiniger. Eine weiterer Exklusivduft stellt der Ginger & Rosemary
beim Badreiniger dar. Die Duftsorte Balsam Wood (Zedernholz) wurde fiir den purewave
Bodenreiniger konzipiert. Durch die einzigartige Rezepturkonzeption aus natirlichen
Rohstoffen ohne synthetischen Zusatz und somit der exklusiven Beduftung unterschei-
den sich die purewave-Produkte im Vergleich zum Wettbewerb.

Der ,,Vier-Saulen-basierte“ Ansatz im Rahmen der Produktkonzeption soll letztlich
dazu fuhren, hochwertige Reinigungsmittel mit Wiedererkennungswert am Markt
zu platzieren und somit Alleinstellungsmerkmale hervorzuheben. Dies zielt letzt-
lich darauf ab, die Markt- und Wettbewerbspositionierung des Newcomers zu stéar-
ken und das Unternehmen langfristig am WPR-Markt zu etablieren.

Produkte

Die purewave Produkte sind alle zertifiziert und kénnen dementsprechend als umwelt-
freundlich, biologisch abbaubar, vegan, mikroplastikfrei sowie hautvertraglich als auch
reinigungsstark deklariert werden. Die DRW verwendet in diesem Zusammenhang aus-
schlieBlich natirliche und nachhaltige Inhaltsstoffe fur eine ideale Reinigungsleistung.
Die Produkte haben bereits Zertifizierungen von renommierten sowie anspruchsvollen
Audits erhalten, was als weiteres Differenzierungsmerkmal zum Wettbewerb erachtet
werden kann.

Inhaltsstoffe

Alle von DRW AG verwendeten Tenside sind pflanzlichen Ursprungs, die sogenannten
Alkylpolyglucoside (kurz: APG's). Dabei handelt es sich um nichtionische Tenside, wel-
che beispielsweise aus natirlichen und nachwachsenden Rohstoffen wie Zucker und
Fettalkoholen hergestellt werden. Zucker kann aus verschiedenen Quellen gewonnen
werden, unter anderem aus Mais, Weizen oder Ruben. Fettalkohole werden aus Pflan-
zendlen wie Kokosol oder Rapsdl hergestellt.

Pflanzliche Tenside entstehen durch eine chemische Reaktion zwischen Zuckermoleki-
len und Fettalkoholen. Dabei sind die Alkylgruppen der Fettalkohole hydrophob (wasser-
abweisend), wahrend die Glucoseeinheiten der Zuckermolekule hydrophil (wasseranzie-
hend) sind. Aufgrund dieser Eigenschaften sind die DRW Tenside in der Lage, Fett- und
Schmutzpartikel in Wasser zu emulgieren und zu dispergieren. Das bedeutet, dass nicht
mischbare Flissigkeiten, wie z. B. Ol und Wasser, zu einem homogenen Gemisch verei-
nigt werden und dariiber hinaus in flissigem Zustand gehalten werden, damit sie
schlieBlich abgespult werden kdnnen.

Pflanzliche Tenside, wie die verwendeten APGs, zeichnen sich neben einer hervorra-
genden Reinigungsleistung durch eine nachhaltige und umweltschonende Produktion
sowie hautvertragliche Eigenschaften aus.

Im Gegensatz zu konventionellen Tensiden, die aus erddlbasierten (petrochemischen)
Rohstoffen hergestellt werden, werden pflanzliche Tenside aus nachwachsenden Roh-
stoffen gewonnen. Das heil3t, sie sind biologisch abbaubar und erneuerbar. Damit tragen
sie zu einer nachhaltigeren Produktion bei.
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Die Hautvertraglichkeit pflanzlicher Tenside erweitert die Palette der eingesetzten Pro-
dukte enorm. Vor allem APGs verhalten sich mild und schonend auf der Haut und stellen
auch fur empfindliche Hauttypen kein gesundheitliches Risiko dar.

Die kundenorientierte, innovationsgetriebene als auch nachhaltigkeitsorientierte
Geschéftsausrichtung der DRW zielt darauf ab, sich im WPR-Markt vom Wettbe-
werb abzuheben und zukiinftig zum Innovationstreiber der Reinigungsmittelbran-
che zu avancieren. Demzufolge forciert die Gesellschaft im Rahmen der Differen-
zierungsstrategie, sich am WPR-Markt zu etablieren und mittels Qualitatsfuhrer-
schafft entlang der Vier-Séulen der Produktstrategie vom breiten Wettbewerb ab-
zuheben.

Neben der Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren soll die Fokussierung
auf die Wirtschaftlichkeit ein ebenso immanenter Erfolgsfaktor des Unternehmens
darstellen. Diesbeziiglich avisiert das Unternehmen die Umsetzung eines effizien-
ten Kostenmanagements, um zum einen wettbewerbsfahige Produktpreise anbie-
ten zu kédnnen und zum anderen profitable Produkte am Markt zu lancieren. Dem-
zufolge plant das Unternehmen eine Bruttomarge im Zielkorridor von 50 bis 60%.

Aktuelles Produktportfolio: Direct-to-Consumer (D2C)

Nahezu alle purewave-Produkte sind mit dem “Ecocert-Siegel” der Ecocert Deutschland
GmbH sowie dem “Dermatest-Siegel” des gleichnamigen internationalen und unabhéan-
gigen Prifinstituts zertifiziert. Insbesondere die ,dermatest‘-Zertifizierung als Gltesiegel
und Differenzierungsmerkmal der Produkte ist hierbei hervorzuheben. Im Q2 2024 for-

) : - ermatest”
ciert das Unternehmen den Rollout und somit Produktlaunch des purewave- Glasreini- gumqttgvyt
ger, Badreiniger, Bodenreiniger, Allzweckreiniger, Reisewaschmittel sowie Entkalker. “;,d‘
. A . ) (2N “
Dabei handelt es sich jeweils um Ready-to-Use-Varianten, welche fir den Konsumenten VerTRM

direkt gebrauchsfertig sind und somit nicht noch angereichert werden missen. Diese
Produktspezifikation untermauert den hohen angestrebten Grad der Praktikabilitat bei
der Anwendung von purewave-Produkten.

Glasreiniger

Der Glasreiniger ist eine Mischung aus Wasser, Bio-Ethanol, pflanzlichen Tensiden.
Zudem wir das natirliche Parfimél Patchouli & White Vanilla verwendet. Der purewave-
Glasreiniger entfernt insbesondere hartnackige Schmutz- und Wasserflecken von allen
Oberflachen wie Glas und Spiegel, ohne Streifen zu hinterlassen.

Badreiniger

Der Badreiniger kombiniert naturlich vorkommende S&éuren mit einem duftenden Bio-
Kamillenbliitenextrakt. Er entfernt Schimmel, Kalk und Seifenreste von allen Badoberfla-
chen und ist durch die sorgfaltige Auswahl der verwendeten S&uren fur den Anwender
hautfreundlich und dennoch hochwirksam. Zudem wird der exklusive sowie naturbelle-
sende Duft namens Ginger & Rosemary verwendet.

Universal Bodenreiniger

Im Parkettreiniger wird die Reinigungskraft der nachhaltigen Tenside mit dem holzscho-
nenden, natirlich vorkommenden Waschsoda kombiniert. Durch diese wirkungsvolle und
zugleich schonende Methode wird der Glanz und die Haltbarkeit des Parkettbodens
erhalten und gleichzeitig Schmutz und Flecken entfernt. Auch der Universaltbodenreini-
ger wurde mit dem Exklusivduft Balsam Wood (Zedernholz) ausgestattet.
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Allzweckreiniger
Der Allzweckreiniger mit der exklusiven Duftnote Patchouli & White Vanilla ist ein mildes
Reinigungsmittel. Seine einzigartige Rezeptur aus natirlichen Tensiden und hautfreund-
lichen Bioextrakten sorgt nicht nur fiir eine hohe Reinigungsleistung, sondern ist auch
sanft zur Haut. Diese Eigenschaften machen den purewave Allzweckreiniger zu einem
echten Allrounder.

Reisewaschmittel

Das Reisewaschmittel ist eine innovative Sortimentsergdnzung mit einer einzigartigen
Rezeptur, die ebenfalls auf Basis pflanzlicher Tenside eine effiziente Reinigungswirkung
erzielt. Dementsprechend setzt das Unternehmen auch hier auf maximale Hautvertrag-
lichkeit. So ist ein sicheres und schnelles Waschen der Kleidung von Hand unkompliziert
umsetzbar. Zudem wurde bei der Duftkonzeption Wert auf die Exklusivitat und Natirlich-
keit gelegt, indem die Duftnote Soft Sensibelle aus schwarzer Johannisbeere sowie
Moschus verwendet wurde.

Entkalker

Der Entkalker ist ein nattrliches und wirksames Mittel, das speziell zur Entkalkung und
Reinigung von Kaffeemaschinen und Wasserkochern entwickelt wurde. Er besticht vor
allem durch sein ausgekliigeltes Zusammenspiel biologisch abbaubarer Sduren und ist
frei von hautreizenden und umweltschadlichen Chemikalien. So I6st die innovative Re-
zeptur auch hartnéckige Kalkablagerungen und Mineralriickstande.

Die obig dargestellten Reinigungsmittel-Produkte stellen das aktuelle Produktportfolio im
D2C-Bereich der DRW dar, welches zunéchst fiinf Produkte mit Marktreife umfasst, die
planméaRig im Q2 2024 gelauncht werden sollen. Somit bieten diese Produkte die Basis
fur die erstmalige Umsatzrealisierung im Geschaftsjahr 2024. Neben den bereits entwi-
ckelten Produkten fir die Boden- und Oberflachenreinigung befinden sich bereits weitere
zukunftsfahige Produkte in der Entwicklungspipeline. Demzufolge plant die DRW bereits
weitere innovative Reinigungsmittel fur diverse Anwendungsfelder und forciert somit
sukzessive den Ausbau des Produktportfolios.

Die Deutsche Reinigungswerke intendiert sich als Qualitéatsanbieter und Produktinnova-
tor im Wasch-, Putz- & Reinigungsmittel-Markt zu etablieren und strebt dabei eine Quali-
tatsfuhrerschaft mit Fokus auf die Nachhaltigkeit in diesem Marktsegment an. Dabei will
das Unternehmen sich durch Qualitdtsmerkmale wie anspruchsvolles Design, Berilick-
sichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten, Innovationkraft, optimale Reinigungsleistung,
hochwertige Beduftung sowie Praktikabilitdit vom Wettbewerb unterscheiden.

Durch die Kombination von Nachhaltigkeit und Innovationskraft bei der Produktgestal-
tung sowie dem Design der purewave-Produkte sollen am Markt hochwertige und zu-
gleich umweltfreundliche Produkte in allen Facetten bereitgestellt werden. Denn durch
die innovative Rezeptur in Form der Kombination der reinigungsstéarksten, pflanzlichen
Tenside soll ein Alleinstellungsmerkmal im Vergleich zum Wettbewerb entstehen. Zudem
sollen die Produkte in Bezug auf die vielfaltige Beduftung mit maximaler Hautvertréaglich-
keit einen Wiedererkennungswert beim Konsumenten bewirken. Der Unternehmensfo-
kus auf eine ganzheitliche Betrachtung von Nachhaltigkeitsfaktoren spiegelt sich im
Zuge einer nachhaltigen Produktion sowie Distribution mit regionalem Fokus auf
Deutschland als Produktionsstandort wider. Zudem beabsichtigt die DRW sich durch die
Verwendung stylischer Verpackungsdesigns aller purewave-Produkte vom Wettbewerb
abzuheben und somit eine Vielzahl an potenziellen Konsumenten zu adressieren. Das
neuartige Verpackungsdesign ist bereits durch die Eintragung eines Geschmacksmus-
ters in der EU geschutzt.
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Produktpipeline zukiinftiger purewave-Reinigungsmittel

Neben den bereits marktreifen Produkten verfiigt die DRW bereits Uber zahlreiche Pro-
dukte im Entwicklungsstadium zur Erweiterung des bisherigen Produktsortiments.

Entwicklungspipeline zukunftiger Reinigungsmittelprodukte der Marke ,pure-
wave“ im Frihstadium

Produkt Produktbeschreibung und Anwendung

Waschmittel: Kleidungs- und textilschonendes
Reinigungsmittel, fur effiziente Flecken-
entfernung.

Spilmittel Spilmittel basierend auf nachhaltigen

Inhaltsstoffen zur Beseitigung von hart-
nackigen Verschmutzungen und Fettres-
ten.

Geruchsneutralisierer Effiziente Beseitigung unangenehmer
Gertiche durch Haustiere, Schimmel,
Tabak und andere Quellen durch pflanz-
liche Difte in Kombination mit natirlich
vorkommendem Natron.

Natursteinreiniger Schonende und zugleich wirkungsvolle
Reinigungsleistung auf Steinoberflachen.

Reinigungsmittel fir elektronische Geréte | Effektive Oberflachenreinigung von elekt-
ronischen Geraten wie Tablets und Lap-
tops und zugleich Schutz der elektroni-
schen Komponenten.

Reinigungsmittel fir den AuRenbereich Breites Anwendungsfeld: Von der Reini-
gung der AuRBenfassaden und Déacher bis
hin zu Gehwegen und Einfahrten.

Quelle: DRW AG; GBC AG

Zu den Produkten in der Entwicklungspipeline existieren bereits weitere Entwicklungs-
ideen, um das Portfolio substanziell auszubauen und somit den Kunden eine Produkt-
vielfalt im Bereich nachhaltiger und innovativer Reinigungsmittel zu bieten. In diesem
Zusammenhang soll das Produktangebot stetig erweitert werden und somit eine breite
Produktpalette am WPR-Markt platziert werden. Neben den neuen Produkten in der
Entwicklungspipeline gibt es bereits weitere vielversprechende Entwicklungsideen zur
Ausweitung des Produktsortiments wie Felgenreiniger, Grillreiniger, Sneaker-Reiniger
etc..

Insgesamt wird deutlich, dass der WPR-Markt eine grof3e Bandbreite an Anwen-
dungsfeldern bietet. Dabei wird meist unterschieden zwischen Reinigungsmitteln
fir den Innen- und AufRenbereich, unterschiedliche Oberflachenbeschaffenheit wie
Glas oder Stein sowie die Unterscheidung zwischen Alltagsreinigern und Spezial-
reinigern. Demnach agiert die DRW in einem attraktiven Marktsegment mit einem
breiten Angebotsspektrum in Bezug auf die Produktvielfalt sowie einem breiten
Adressatenkreis.
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Aktuelles Produktportfolio: Business-to-Business (B2B)

Neben den Produkten im D2C-Bereich hat das Unternehmen bereits erste Reinigungs-
produkte im B2B-Bereich entwickelt. Dabei handelt es sich zum einen um ein Sanitarrei-
niger Konzentrat und ein Bodenreiniger Konzentrat. Analog zum D2C-Bereich wird ein
Rollout der Produkte im Q2 2024 avisiert. Mit dem geplanten Markteintritt in den B2B-
Bereich soll der Adressatenkreis fiir hochwertige und nachhaltige Reinigungsprodukte
erweitert werden. Hauptzielgruppe in diesem Bereich sind beispielsweise grof3e Reini-
gungsunternehmen sowie Industrieunternehmen in Deutschland.

Das Produktportfolio im B2B-Bereich soll analog zum D2C-Bereich sukzessive
ausgebaut werden. So hat das Unternehmen neben dem marktreifen Sanitarreini-
ger-Konzentrat und einem Bodenreiniger-Konzentrat bereits weitere vielverspre-
chende Entwicklungsideen in der Produktpipeline. Dementsprechend arbeitet die
DRW beispielsweise in Kooperation mit der Gebaudereiniger-Innung der Kreis-
handwerkerschaft in Dortmund an entsprechenden Konzentraten fiir spezielle
Anwendungsbereiche und somit zur Ausweitung des Adressatenkreises im B2B-
Bereich.

Produktion

Die Produktion der purewave-Produkte erfolgt Uiber einen zertifizierten Fremdfertiger mit
Expertise im Bereich Reinigungsmitteln sowie Chemikalien. Die Entwicklung und Rezep-
tur erfolgt inhouse bei der DRW. Die Geschéftsausrichtung des Unternehmens in Bezug
auf die Produktion der nachhaltigen Reinigungsmittel konzentriert sich ausschlieRlich auf
Deutschland ("made in Germany").

Die regionale Ausrichtung der Produktion spiegelt unter anderem die nachhaltige Unter-
nehmensausrichtung wider, indem die Produktion sowie die Logistik und Verpackung der
Produkte regional ausgerichtet sind und somit den Faktor Umwelt maf3geblich in die
Wertschopfung des Unternehmens integriert, ist. Eine Auslagerung der Produktion auf
internationaler Ebene ist aktuell Unternehmensangaben zufolge nicht geplant. Insgesamt
ist festzuhalten, dass sich der Kernkompetenzradius der DRW auf die Entwicklung, Kon-
zeption sowie den Vertrieb der Reinigungsmittel bezieht und die Produktion an speziali-
sierte Fertigungsunternehmen ausgelagert wird.

Vertriebskanéle

Die Vertriebsstrategie der Deutschen Reinigungswerke AG ist klar definiert. In diesem
Zusammenhang basiert die avisierte Vertriebsstrategie auf drei wesentlichen strategi-
schen Eckpfeilern. Zum einen soll der Vertrieb primér Uber den stationdren Handel erfol-
gen. Dabei wurden bereits zahlreiche potenzielle Handelspartner identifiziert als auch
kontaktiert. Der Vertrieb wird dabei tiberwiegend (circa 90 %) Uber den stationdren Han-
del wie Lebensmitteleinzelhandel (Edeka, REWE), SB-Warenh&user (Kaufland, Globus)
und Drogeriemérkte (dm, Rossmann, Miiller, Budni) angestrebt.

15

.

GBC AG

Investment Research



In diesem Zusammenhang ist erwahnenswert, dass sich die DRW AG derzeit in Detail-
gesprachen mit der Biinting Unternehmensgruppe, Edeka Nordbayern und Edeka Sud-
bayern befindet. Insgesamt werden weitere weitreichende Listings bei namenhaften
Handelspartnern im Laufe des Geschéftsjahrs 2024 angestrebt, um die Visibilitat und
Absatzkraft der purewave-Produkte zukiinftig zu erhéhen.

Auszug angestrebter Listing-Partner im Einzelhandel

REWE R dm T =

'..:- - Kaufland

EDEKA

Quelle: DRW AG

Neben den aussichtsreichen Gesprachen mit den potenziellen Listing-Partnern im Ein-
zelhandel hat die DRW bereits einen wertvollen Listing-Partner sowohl fur die Produkte
im D2C- als auch B2B-Bereich gewonnen. Dabei handelt es sich um die Buroring eG
aus Hann in NRW, einem Zusammenschluss von Uber 300 unabhéngigen Burofach-
h&ndlern beziehungsweise im Verbund mit mehr als 1.100 Fachhandelsunternehmen mit
einem 30%-Marktanteil am gesamten Birobedarfs-GroRhandelsumsatz. Das umfangrei-
che Produktsortiment erstreckt sich von Produkten aus den Bereichen Birobedarf, Ge-
schaftsausstattung, Arbeits- und Gesundheitsschutz bis hin zu Hygieneartikeln wie Rei-
nigungs- und Waschmitteln. Das Listing der purewave-Produkte erfolgt im Laufe des
zweiten Quartals 2024. Das Listing Uber die Biroring eG stellt fir die DRW einen be-
deutsamen Meilenstein der noch jungen Unternehmenshistorie dar, denn durch die
hochfrequentierte Online als auch Offline-Préasenz des Handelspartners wird die Visibili-
téat der DRW-Produkte erhoht und letztlich einem breiten Konsumentenkreis zur Verfi-
gung gestellt.

Neben dem Absatz der Produkte Uber den stationdren Handel beziehungsweise das
Handlernetzwerk der Buroring eG forciert das Unternehmen im Rahmen der Distributi-
onsstrategie den Vertrieb der purewave-Produkte Uber einen eigenen Online-Shop.
Damit stellt sich das Unternehmen von Beginn an breit auf und listet die Produkte sowohl
online als auch offline. Der eigene Online-Shop soll Unternehmensangaben zufolge bis
spatestens 03.06.2024 live geschaltet werden. Zusatzlich sollen die ,purewave“-
Produkte bei Amazon gelistet werden, um von Beginn an eine hohe Reichweite generie-
ren zu kénnen. Dies auch vor dem Hintergrund, dass Konsumenten Haushaltspflegemit-
telprodukte vermehrt tiber den E-Commerce-Kanal bestellen.
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NACHHALTIGKEITSANALYSE

Nachhaltigkeit ist eines der Schliisselthemen des 21. Jahrhunderts und damit eines der
bestimmenden Themen unserer Zeit. Der Diskurs dartber ist mittlerweile in der Mitte der
Gesellschaft angekommen: Themen wie nachhaltige Produkte und Konsummuster,
nachhaltige Geldanlagen sowie klimafreundliche Investitionen oder der verantwortungs-
volle Umgang mit Ressourcen sind heute omniprasent.

Demnach riickt das Thema Nachhaltigkeit und ESG auch am Kapitalmarkt verstérkt in
den Fokus und gewinnt sowohl fiir Investoren als auch den anderen Stakeholdern zu-
nehmend an Bedeutung. Vor diesem Hintergrund fordern beispielsweise private als auch
Institutionelle Anleger sowie Ratingagenturen zunehmend, dass die ESG-spezifische
Kapitalmarktkommunikation von Unternehmen in der Breite und in der Tiefe transparen-
ter und umfassender wird. Dies wird von der Regulierung, hier stellvertretend durch die
Europdische Union, im Rahmen der Implementierung EU-Taxonomie aktiv vorangetrie-
ben.

Die EU-Taxonomie fiir nachhaltige Investitionen ist von zentraler Bedeutung fiir die
Transformation der Wirtschaft und die Mobilisierung von Kapital fir nachhaltige Aktivita-
ten. Die Verordnung, die im Jahr 2020 in Kraft getreten ist, definiert im Sinne des Pariser
Klimaabkommens, was unter einer 6kologisch nachhaltigen wirtschaftlichen Aktivitét
verstanden werden kann. Sie ist damit ein zentrales Instrument des EU-Aktionsplans
,Financing Sustainable Growth".

In diesem Zusammenhang haben wir eine Nachhaltigkeitsanalyse anhand der Ge-
schéaftsaktivitaten der DRW durchgefiihrt und diese entsprechend eingeordnet und ana-
lysiert. Die Analyse basiert auf unserem standardisierten und proprietdren Nachhaltig-
keitsfragebogen, um ein unternehmensspezifisches ESG-Profil zu erstellen und konkrete
nachhaltigkeitsorientierte Unternehmensaktivitaten herauszukristallisieren.

ESG-Profil: Einordnung der Unternehmensaktivitaten in den Berei-
chen Umwelt- und Klimamanagement, Soziales sowie Unterneh-
mensfuhrung (Corporate Governance)

Das ubergeordnete Unternehmensziel der Deutsche Reinigungswerke AG ist es, sich als
fuhrender Anbieter von nachhaltigen sowie Innovationsgetriebenen Reinigungsmitteln
und -produkten zu etablieren. Dabei setzt das Unternehmen auf eine hohe Produktquali-
tat, eine nachhaltige Produktion und Logistik sowie eine umweltfreundliche Verpackung.
Damit ist das Engagement fiir Nachhaltigkeit und Umweltschutz ein integraler Bestand-
teil der Unternehmensphilosophie.

Der Hauptfokus der ESG-Analyse liegt auf der Analyse der operativen als auch strategi-
schen Geschéftsausrichtung im nachhaltigkeitsbezogenen Kontext. Dabei erfolgt im
Wesentlichen eine Darstellung und Einordnung der Geschéftsaktivitaten sowie nachhal-
tigkeitsorientierter Unternehmensmafnahem in den Bereichen Umwelt- und Klimama-
nagement, Soziales und Unternehmensfiihrung unter Berucksichtigung von Nachhaltig-
keitsaspekten. Im Folgenden wird das ESG-Profil der Deutsche Reinigungswerke AG
dargestellt.
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Social Governance

Alle Reinigungsmittel von purewave werden ausschlie3lich auf Ba-
sis naturlicher, biologisch leicht abbaubarer Inhaltsstoffe entwickelt
und hergestellt zudem bestehen die Flaschenkdrper zu 100% aus
nachhaltigen und somit recycelten Materialien. Dieser Ansatz
garantiert unter anderem, dass fur die Produktverpackungen kein
neuer Kunststoff eingesetzt und verbraucht werden muss. Gleich-
zeitig wird auf den Einsatz von Mikroplastik verzichtet und auf die
vollstandige biologische Abbaubarkeit der einzelnen Reinigungsmit-
tel geachtet.

Die nachhaltigkeitsorientierte Herstellung der Produkte und
Verpackungsmaterialien erfolgt ausschlief3lich in Deutschland.
Durch den Einsatz von Flaschenkdrpern aus 100 % Recyclat in
Verbindung mit optimierten Rezepturen, die nur die notwendigen
Konzentrationen bestimmter Inhaltsstoffe enthalten, setzt die DRW
gezielt auf eine umweltschonende Produktion. So sind alle Inhalts-
stoffe natlrlichen (pflanzlichen) Ursprungs und damit nachwach-
sende Rohstoffe im Sinne der Kreislaufwirtschaft.

Nahezu alle Produkte von purewave sind mit dem “Ecocert-
Siegel” der Ecocert Deutschland GmbH sowie dem “Dermatest-
Siegel” des gleichnamigen internationalen und unabhangigen
Prifinstituts zertifiziert.

Um Nachhaltigkeit sowohl in der Produktion als auch im Umgang
mit dem Endverbraucher als zentralen Baustein zu etablieren,
strebt die Deutsche Reinigungswerke AG in Kooperation mit der
Berliner Organisation “CleanHub” an, bei jeder Bestellung im
Onlineshop Meeresplastik zu sammeln. Dieses wird anschlieRend
recycelt und wiederverwendet. Somit engagiert sich das Unter-
nehmen Uber die Geschaftsaktivitaten hinaus fiir eine "bessere,
plastikfreie Welt, indem Initiativen wie ,CleanHub® unterstiitzt wer-
den.

Den Mitarbeitern werden kostenlose Aus- und Weiterbildungs-
maoglichkeiten wie IT-Schulungen sowie weitere Schulungen zur
Erweiterung des Kompetenzradius angeboten.

Zudem ermoglicht das Unternehmen seinen Mitarbeitern zusatzli-
che Sozialleistungen wie Zuschiisse zu den 6ffentlichen Verkehrs-
mitteln, Treuepramien sowie die Zahlung Vermdgenwirksamer Leis-
tungen, um bei der DRW fir ein nachhaltiges Arbeitsumfeld zu sor-
gen.

18



Governance *
MaBnahmen zur nachhaltigen

sowie langfristig orientierten

Unternehmensausrichtung -

Nachhaltige Corporate Governance:

UNSERE USPs

d

)
*

GBC Fazit zum ESG-Profil

$MGBCAG

Investment Research

Ubergeordnetes Unternehmensziel der Deutschen Reinigungswer-
ke AG ist es, sich als fiihrender Anbieter von nachhaltigen Reini-
gungsmitteln und -produkten zu etablieren. Dabei setzt das Unter-
nehmen auf eine hohe Produktqualitat, eine nachhaltige Produktion
und Logistik sowie eine umweltfreundliche Verpackung. Damit ist
das Engagement fiir Nachhaltigkeit und Umweltschutz fest in
der Unternehmensphilosophie verankert.

In diesem Zusammenhang hat sich die Deutsche Reinigungswerke
AG zum Ziel gesetzt, mit ihrer Marke purewave den Umgang mit
Reinigungsmitteln beim Endverbraucher zu verandern und somit fir
nachhaltiges Reinigen zu sensibilisieren (Customer Education).

Kontinuierliche Investitionen in Technologien/Digitalisierung, Mitar-
beiter, Verbesserung von Produktionsprozessen und Energieeffi-
zienzsysteme als wesentlicher Bestandteil der Geschéftsausrich-
tung.

Insgesamt zeigt die ESG-Analyse, dass sich das ESG-Profil der DRW durch eine ganzheitliche Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeitsaspekten in den untersuchten Bereichen Umwelt- und Klimamanagement, Soziales sowie Unternehmensfiihrung
auszeichnet. Damit setzt die DRW die forcierte nachhaltigkeitsorientierte Unternehmensstrategie unter dem Leitmotiv "Mit gutem
Gewissen das eigene Zuhause effektiv sauber halten und gleichzeitig etwas fiir die Umwelt tun" aktiv um.

In den Bereichen Umwelt- und Klimaschutz, Soziales sowie Unternehmensflihrung werden MalRnahmen ergriffen und die Ziele
und die Geschéftsentwicklung kontinuierlich an der Nachhaltigkeit ausgerichtet. Somit wird dem Aspekt der Wirtschaftlichkeit und

Nachhaltigkeit ganzheitlich Rechnung getragen.

SDG-Referenz: Unternehmensspezifischer Beitrag zu den 17 UN-

Nachhaltigkeitszielen (Auszug)

Nun folgt eine Analyse der Geschéftsaktivitdten der DRW im Hinblick auf den konkreten
Unternehmensbeitrag zur Erfullung der globalen UN-Nachhaltigkeitsziele. Dabei ist fest-
zuhalten, dass das Unternehmen einerseits direkt durch die Geschéftstatigkeit einen
Beitrag leistet und andererseits indirekt durch die Unterstlitzung von nachhaltigkeitsbe-
zogenen Projekten erfolgt.

Insgesamt geht aus der Analyse des Unternehmensbeitrags zur Erfiillung der 17 UN-
Nachhaltigkeitsziele hervor, dass die Deutsche Reinigungswerke AG im Wesentlichen
direkt oder indirekt zu 5 von 17 SDG’S einen Beitrag leistet. Dies untermauert eine voll-
umféangliche Betrachtung und Bericksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten sowohl in
der Innen- als auch AuBenwirkung des Unternehmens.

Nachfolgend erfolgt eine SDG-Referenzierung, wobei detailliert beschrieben wird, in
welcher Form konkret die DRW einen Beitrag zur Erfullung der global definierten Nach-
haltigkeitsziele leistet (SDG-Auszug). Im Wesentlichen liegt der Fokus auf den SDG-
Zielen 9, 12,13, 14 und 17, welche einerseits Uber die direkten Geschaftstatigkeiten und
andererseits indirekt Uber die Unterstiitzung an nachhaltigkeitsorientieren Klima- und
Umweltschutzprojekten erfolgt.
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Deutsche Reinigungswerke AG
Researchstudie (Initial Coverage)

Industrie, Innovation und Infrastruktur — ,,Eine belastbare

' §l|"'”; : | Infrastruktur aufbauen, inklusive und nachhaltige Indust-
:qu.{ : Il’ ; : rialisierung féordern und Innovationen unterstiitzen

Der Qualitats- bzw. Premiumansatz im Bereich der Reini-

I < gungs- und Pflegemittel basiert auf der Beriicksichtigung von

:” Nachhaltigkeitsaspekten. Dies wird durch den Einsatz naturli-

.P ’ cher und ressourcenschonender Rohstoffe erreicht. Dabei

konzentriert sich die DRW auf die Entwicklung innovativer
Rezepturen, um als Innovationstreiber in diesem Marktsegment zu fungieren.

NACHHALTIGE/R Nachhaltiger Konsum und Produktion — ,,Fiir nachhaltige
12 KONSUM UND Konsum — und Produktionsmuster sorgen*
PRODUKTION

Ressourcenbewusster Nachhaltigkeitsansatz beim Mate-
rialeinsatz in der Produktion und beim Produktversand:
Die Reinigungsmittel der DRW werden ausschlie3lich auf
Basis natlrlicher, leicht biologisch abbaubarer Inhaltsstoffe
entwickelt und gefertigt. Das Packaging der purewave-
Produkte besteht aus natirlich nachwachsenden Materialien und ist somit zu 100%
recyclebar und im Sinne der avisierten globalen Kreislaufwirtschaft. Ressourcenscho-
nung und Widerverwertbarkeit sind tief in die Wertschopfungsprozesse der DRW AG
verankert. Somit ermdglicht das Unternehmen seinen Kunden durch recyclebare respek-
tive kompostierbare Verpackungsmaterialen beim Kauf von purewave-Produkten nach-
haltige Konsummuster zu schaffen.

MaRRnahmen zum Klimaschutz — ,,Umgehend MaRfnahmen
zur Bekampfung des Klimawandels und seiner Auswir-
kungen ergreifen”

Umwelt- und Klimaschutz als wichtiger Bestandteil in der
strategischen Geschéaftsausrichtung: Die nachhaltigkeits-
orientierte Herstellung der Produkte und Verpackungsmateria-
lien erfolgt ausschlie3lich in Deutschland. Durch den Einsatz
von Flaschenkdrpern aus 100 % Recyclat in Verbindung mit optimierten Rezepturen, die
nur die notwendigen Konzentrationen bestimmter Inhaltsstoffe enthalten, setzt DRW
gezielt auf eine umweltschonende Produktion. So sind alle Inhaltsstoffe natirlichen
(pflanzlichen) Ursprungs und damit nachwachsende Rohstoffe im Sinne der Kreislauf-
wirtschaft.
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Leben unter Wasser — ,,Ozeane, Meere und Meeresressourcen im Sinne einer
nachhaltigen Entwicklung erhalten und nachhaltig nutzen*
Eine wesentliche Nachhaltigkeits-/Umweltwirkung erzielt das

14 LEBENUNTER Unternehmen durch die firmeneigene Maxime des weitestge-
WASSER henden Verzichts auf Plastik bei der Verpackung der hoch-
R e wertigen Reinigungsmittel. DRW verwendet ausschlieRlich
b nachhaltige Verpackungsmaterialien und somit keine umwelt-
» schédlichen Kunststoffe und tragt somit aktiv dazu bei, dass
sich die Verpackungsmaterialien im Falle eines Eintrags der

Produktverpackungen in den Wasserkreislauf bzw. ins Meer
auf naturliche Weise zersetzen und die Gewasser nicht nachhaltig geschadigt werden.

y Partnerschaften zur Erreichung der Ziele - ,,Umset-
17 N zungsmittel starken und die globale Partnerschaft fur
nachhaltige Entwicklung wiederbeleben”

Im Sinne einer ganzheitlich ausgerichteten Nachhaltigkeits-

strategie, welche Uber die unmittelbare Geschéftstatigkeit

hinaus geht, ist das Unternehmen bestrebt, Partnerschaften
und Kooperationen einzugehen. In diesem Zusammenhang
ist die DRW beispielsweise eine Kooperation mit CleanHub
eingegangen. Das Start-up-Unternehmen Cleanhub hat sich auf das Abfallmanagement
in unterversorgten Regionen spezialisiert. Cleanhub ermdglicht die Riickgewinnung von
Kunststoffabféllen aus der Umwelt in Schwellenlandern und bringt sie mit Kunden zu-
sammen, um nachhaltige und rentable Lésungen zu finden.

GBC Nachhaltigkeitsfazit

Zusammenfassend adressiert die DRW insgesamt 5 der 17 Nachhaltigkeitsziele
der UNESCO und leistet damit einen unternehmerischen Beitrag zur Zielerrei-
chung. Damit ist eine Investition in ein nachhaltig agierendes Unternehmen ge-
wahrleistet und eignet sich somit gut fir ein nachhaltigkeitsorientiertes (ESG-
konformes) Portfolio.

Die Produkte der DRW sind im Hinblick auf die Berlicksichtigung von Nachhaltig-
keit konzipiertet und bieten somit dem Konsumenten die Méglichkeit, hochwertige
als auch umweltfreundliche Produkte entlang der Wertschdpfungskette zu kon-
sumieren. Darliber hinaus wird ein 6kologischer Mehrwert durch ein gesteigertes
Umweltbewusstsein und ein intaktes Umwelt- und Klimaschutzmanagement ge-
schaffen. Die Deutsche Reinigungswerke AG stellt somit aus unserer Sicht ein
Impact-Investment dar.
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MARKT UND MARKTUMFELD

Die Deutsche Reinigungswerke AG hat sich auf die Entwicklung umweltfreundlicher und
nachhaltiger Reinigungsmittel spezialisiert und ist somit im Markt fur Wasch-, Putz- &
Reinigungsmittel (kurz: WPR-Markt) aktiv. Demzufolge operiert das Unternehmen im
Konsumgtersektor und fungiert als Anbieter von sogenannten ,Fast Moving Consumer
Goods* (kurz: FMCG). Die nachhaltigen Reinigungsmittelprodukte sollen dabei unter
dem Markennamen ,purewave” vermarktet werden. Der Unternehmensfokus liegt dabei
auf der Entwicklung, Produktion sowie dem Vertrieb hochwertiger sowie Innovativer
Reinigungsmittel unter Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsgesichtspunkten entlang der
gesamten Wertschépfungskette. Dabei bedient das Unternehmen sowohl das D2C-
Segment als auch den B2B-Bereich, um eine breite Marktabdeckung des WPR-Markts
zu ermdoglichen.

Konsumgutermarkt

FMCG steht fir ,,Fast Moving Consumer Goods* und bezeichnet Konsumguter des tagli-
chen Bedarfs, die sich durch einen schnellen Warenumschlag auszeichnen, da sie hau-
fig nachgekauft werden (missen). Systematisch lassen sich die FMCGs in die Segmente
Food und Near-Food unterteilen. Das Food-Segment umfasst nach der Nielsen-
Klassifikation Nahrungsmittel, alkoholfreie und alkoholische Getrénke sowie Tabakwa-
ren, das Nearfood-Segment z.B. Korperpflege- und Kosmetikprodukte, Wasch-, Putz-
und Reinigungsmittel, Papierhygiene und Heimtierbedarf.

Fir Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren geben die Verbraucher in Deutschland
jahrlich mehr als 276 Milliarden Euro aus. Das entspricht einem Anteil von rund 14,7
Prozent an den gesamten privaten Konsumausgaben. Im EU-Vergleich liegt das Preisni-
veau fir Nahrungsmittel in Deutschland leicht Uber dem EU-Durchschnitt. Die Waren-
gruppen mit den héchsten Umsatzzuwéchsen im Jahr 2022 sind vor allem inflationsbe-
dingt die Molkereiprodukte. Das Marktvolumen fir Korperpflegemittel und Kosmetika
liegt bei rund 14,33 Mrd. Euro, wobei Haar- und Hautpflegemittel sowie Dufte und deko-
rative Kosmetik die umsatzstarksten Segmente darstellen.

Mit Wasch-, Putz- und Reinigungsmitteln werden in Deutschland jéhrlich rund funf Milli-
arden Euro umgesetzt. Die Konsumguterindustrie ist gepragt von multinationalen Grof3-
konzernen mit einem breiten Produkt- und Markenportfolio. Zu den weltweit grof3ten
Anbieter zahlen renommierte Player wie Nestlé, Procter & Gamble, PepsiCo und Unile-
ver. Unter den Top 50 der FMCG-Hersteller befindet sich mit Henkel auch ein deutsches
multinational agierendes Unternehmen

Darstellung weltweit fihrender Konsumgutermérkte im Bereich Schdnheits- und
Haushaltspflege (in Mrd. €)

159,3 Mrd. €

1457 Mrd, €
1001 Mrd. €
&
= 4 | I-
18 0 7 5 38,0 Mrd. €

M
+4 t

348 Mrd. € 23.1 Mrd. €

e [

Quelle: Industrieverband Korperpflege- und Waschmittel e.V. (IKW); Euromonitor Prognose
2023; Europa: West- und Osteuropa (ex Russland)
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Zu den weltweit gré3ten Konsumgitermarkten im Bereich Schonheits- und Haushalts-
pflegeprodukte gemessen am Marktvolumen z&hlen neben Europa (159,3 Mrd. €), die
USA (145,7 Mrd. €), China (100,1 Mrd. €) , Brasilien (34,8 Mrd. €), Japan (38,0 Mrd. €)
sowie Indien (23,1 Mrd. €).

Marktanteile der groRten Konsumguterméarkte im Bereich Schdnheits- und Haus-
haltspflegemarkt in Europa 2023 (in %)

= Deutschland
= Grof3britanien
38,3% Frankreich

Italien

12,5% = Spanien
8,3%

0,
10,2% Rest Europa (West- und

Osteuropa)

Quelle: Industrieverband Korperpflege- und Waschmittel e.V. (IKW)

Dabei ist Europa die umsatzstarkste Region mit stabiler Wachstumsentwicklung und
solider Umsatzentwicklung. In Europa bildet Deutschland mit 16,2% Marktanteil das
groRte Marktsegment. Im europédischen Schonheits- und Haushaltspflegemarkt stellt
Deutschland auch den groften Wachstumsmarkt dar, indem im Jahr 2023 gegeniiber
dem Vorjahr ein Umsatzplus von +8,6% erzielt wurde. Zu den Top 3 der wachstums-
starksten Markte im Bereich der Schonheits- und Haushaltspflegemittel zahlen neben
Deutschland auch Grof3britannien (+8,1%) sowie Italien (+6,1 %). Demnach stellt der
européische Konsumgutermarkt, insbesondere im Bereich der Haushaltspflegemittel
also unter anderem auch der Wasch-, Putz- und Reinigungsmittelmarkt ein stetig wach-
sendes und dadurch attraktives Marktsegment dar.

Nach Hochrechnungen des Industrieverbands Koperpflege- und Waschmittel e.V. (kurz:
IKW) haben Konsumenten im Jahr 2023 rund 33,4 Mrd. € fir Produkte aus den Berei-
chen Korperpflege, Kosmetik sowie Waschmittel und Haushaltsreiniger aus deutscher
Produktion ausgegeben. Dies entspricht einem deutlichen Anstieg der Konsumausgaben
von +8,4 %. Im Inland wurden demzufolge 21,1 Mrd. € umgesetzt sowie Waren im Wert
von 12,3 Mrd. € exportiert.

Wasch-, Putz- & Reinigungsmittelmarkt (kurz: WPR-Markt)

Die Wasch- und Reinigungsmittelindustrie beliefert als Teilbranche der chemischen
Industrie einen sehr reifen Markt, der von internationalen FMCG-Konzernen wie Procter
& Gamble (Ariel, Febreze, Meister Proper u.a.), Unilever (Coral, Domestos, Viss) und
Henkel (Persil, Pril, Weil3er Riese, Spee, Somat u.a.) dominiert wird. Branchenflihrer ist
der US-Konzern Procter & Gamble.

Der Markt fur Wasch-, Putz- und Reinigungsmittel umfasst sowohl Reinigungsmittel fur
private Haushalte (D2C) als auch fiir Industrie bzw. Unternehmen im B2B-Bereich. Der
Markt wird nach Anwendungsbereichen differenziert. Dabei wird unterschieden zwischen
Waschmitteln zur Textilpflege, Haushaltsreiniger zur Oberflachenreinigung (inkl. Bleich-
mittel und Toilettenpflegeprodukte), Geschirrspllmittel zum Spulen von Geschirr und
Besteck sowie Spezialprodukte, zu denen z.B. Poliermittel, Raumdiifte und Haushaltsin-
sektizide zahlen.
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WPR-Marktvolumen in Deutschland

WPR-Produkte sind Produkte des taglichen Bedarfs. Dementsprechend besteht eine
konstante Nachfrage nach diesen Produkten. Dies spiegelt sich auch in der positiven
Umsatzentwicklung der letzten Jahre wider. So ist der Gesamtumsatz mit WPR-
Produkten in Deutschland seit 2010 von 4,25 Mrd. € auf 5,29 Mrd. € im Jahr 2023 ge-
stiegen. Dies entspricht einer annualisierten Wachstumsrate (CAGR) in Héhe von 2,2%.

Historische Umsatzentwicklung in Deutschland (in Mrd. €)

525 500 514 229

M | i i i i I | | I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Quelle: Industrieverband Kérperpflege- und Waschmittel e.V. (IKW-Hochrechnung Gesamt-
markt auf Basis von GfK Jan.-Sept. 2023 und eigenen Erhebungen Stand 07.12.2023)

Der Umsatz mit Wasch-, Putz- und Reinigungsmitteln (WPR) hat sich in Deutschland
insbesondere im Corona-Jahr 2020 deutlich positiv entwickelt. Dabei profitierte die Bran-
che auch von einer starken Nachfrage nach Reinigungsmitteln aller Art. So stieg das
Marktvolumen sprunghaft auf ein Umsatzniveau von erstmals deutlich Gber 5 Mrd. €.

Die deutlichsten Zuwéachse unter den Produkten im Haushaltspflegesegment verzeichne-
ten die Fein- und Spezialwaschmittel (plus 8,1 Prozent), Waschhilfsmittel (plus 7,6 Pro-
zent) und Weichspller (plus 5,1 Prozent). Insgesamt erzielte der deutsche Einzelhandel
mit Haushaltspflegeprodukten 5,3 Mrd. €. Dies entspricht einem Zuwachs von rund 3%
im Vergleich zum Vorjahr.

Entwicklung der Erzeugerpreise fur Seifen, Wasch-, Reinigungs- und Poliermittel
in Deutschland in den Jahren 2010 bis 2023 (Veranderungsrate gegeniiber dem
Vorjahr in %)

25,0%
20,0%
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10,0%

5,0%

0,0%

-5,0%
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Quelle: Statista Market Insights
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Der Anstieg des Segmentumsatzes ist unter anderem auch auf das gestiegene Preisni-
veaus bei den Erzeugerpreisen infolge der galoppierenden Inflationsentwicklung zu-
rickzufiihren. Dementsprechend sind im Jahr 2023 die Erzeugerpreise um +6,4% ange-
stiegen, was sich auch im erhdhten Marktumsatzniveau reflektiert. Durch den taglich
notwendigen Bedarf seitens der Konsumenten geniel3en die Anbieter aus der Wasch-
und Reinigungsmittelindustrie eine gewisse Preissetzungsmacht. In diesem Zusammen-
hang kénnen die Teuerungsraten im Rahmen der Inputkosten in der Erzeugung an den
Endkonsumenten weitergeben werden.

Insgesamt ist festzuhalten, dass Wasch-, Spil- und Reinigungsmittel in den deutschen
Haushalten auch in Krisenzeiten bendétigt werden. Wie Daten von Statista Market In-
sights zeigen, wurde in diesem Segment in Deutschland trotz Pandemie und angespann-
ter Wirtschaftslage im Zuge der Inflationsentwicklung kaum gespart. Dies spiegelt sich in
einem gestiegenen Pro-Kopf-Umsatzniveau wider.

Pro-Kopf-Umsatzentwicklung mit Reinigungsmitteln (in €)

77.66 79,56 81,79

74,94
69,31 72,33
64128 64,17 I I I I

2021 2022 2023 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Quelle: Statista Market Insights; GBC AG

Der Pro-Kopf-Umsatz fir Reinigungsmittel lag 2019 bei durchschnittlich 56 €, im Krisen-
jahr 2021 bereits bei 64 € Pro-Kopf. Nach Hochrechnungen von Statista Market Insights
wird der Pro-Kopf-Umsatz bis 2028 weiter auf bis zu 81,79 Euro steigen. Die steigende
Umsatztendenz pro Kopf impliziert eine jahrliche Wachstumsrate in Hohe von 4,0%.
Daher kann laut Consumer Market Outlook von Statista ein stabiles Marktwachstum
angenommen werden. Der Umsatz mit WPR-Produkten kann somit als relativ resilient
und planbar charakterisiert werden.

Erwartete Umsatzentwicklung bis 2028 in Deutschland nach Produktgruppen (in
Mrd. €)
m Poliermittel, Raumdufte & Haushaltsinsektizide
Spulmittel

Haushaltsreiniger
® \Waschmittel

pm 0= = OO
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Quelle: Statista Market Insights
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Waschmittel bilden seit Jahren das umsatzstarkste Produktgruppensegment im WPR-
Markt in Deutschland. Universal- und Vollwaschmittel stechen dabei heraus mit Volumi-
na jenseits von einer Milliarde Euro. Mit Waschhilfsmitteln und Spezialwaschmitteln
werden im deutschen Markt zusétzlich hohere dreistellige Millionenbetrdge erwirtschaf-
tet. Im Jahr 2023 wurden mit Waschmitteln insgesamt rund 2,87 Mrd. € umgesetzt.
Hochrechnungen zufolge wird bis 2028 mit einem Umsatzanstieg auf 3,32 Mrd. € ge-
rechnet, somit stellt das Waschmittel weiterhin eine tragende S&ule im WPR-Markt dar.
Ein weiterer wichtiger Umsatztreiber sind Haushaltsreiniger, dabei wird der Umsatz im
Jahr 2023 auf 1,37 Mio. € geschatzt. Perspektivisch werden Haushaltsreiniger weiterhin
mit einer hohen Konsumentennachfrage einhergehen. Ein weiterer wichtiger Bestandteil
des WPR-Segments ist der Umsatz mit Spulmitteln, hierbei wird das Umsatzvolumen bis
2028 auf circa 1,12 Mio. € geschatzt. Insgesamt ist zu konstatieren, dass alle Produkt-
gruppen wachsende Tendenzen aufweisen und somit das Gesamtmarktvolumen steigen
wird.

Betrachtet man die typischen Haushaltspflege-Absatzkanéle so kénne diese unterteilt
werden in Drogeriemérkte, Discounter, Super- und Verbrauchermarkte, SB-Fachhandel
sowie E-Commerce. Den wesentlichen Distributionskanal stellt dabei der Vertrieb der
Produkte tUber Drogeriemarkte dar.

Haushaltspflege-Absatzkanale 2023 (Marktanteile in %)

SB-Warenhauser
4,0%

= Super- und
Verbrauchermarkte

16,0% = Discounter

= Drogeriemarkte

34,0%

Fachhandel

E-Commerce

Quelle: IKW-Hochrechnung 2023 auf Basis GfK und eigenen Erhebungen

Zu den Top 3 Absatzkanalen im Bereich der Haushaltpflegeprodukte z&hlen der Droge-
riemarkt (34,0%), der Discounter (26,0%) gefolgt von den Super- und Verbrauchermark-
ten (16,0%). Demzufolge kristallisiert sich deutlich heraus, dass die Verbraucher den
Einkauf von Wasch-, Putz- und Reinigungsmittel Uberwiegend (96%) tUiber den station&-
ren Handel abwickeln. Lediglich 4% des Gesamtumsatzvolumens werden uber die Ver-
triebsschiene E-Commerce abgewickelt.
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Umsatzwachstum nach Vertriebsschiene im Vergleich zum Vorjahr (in %)

I 20.2% E-Commerce

I 15,0% Fachhandel
I 0.4% Drogeriemérkte
B 15% Discounter
-3,3% 1R Super- und Verbrauchermarkte
-7.8Y SB-Warenhé&user

Quelle: : Industrieverband Korperpflege- und Waschmittel e.V

Betrachtet man die Umsatzentwicklung beziehungsweise Marktvolumina, unterteilt nach
Vertriebsschiene, so wird deutlich, dass der Absatz von WPR-Produkten uber den E-
Commerce-Kanal im Jahr 2023 stark angestiegen ist. Demzufolge wurde im Jahresver-
gleich Uber den E-Commerce ein Umsatzplus von+ 29,2% erzielt. Ebenso deutliche
Umsatzzuwachse wurden Uber die Absatzkanadle wie den Fachhandel (+15,0%) bezie-
hungsweise die Drogerieméarkte (+9,4%) verzeichnet. Dennoch ist der Absatzanteil Uber
den E-Commerce im Vergleich zum Gesamtmarkt mit 4% Marktanteil relativ gering.
Ricklaufige Umsatzvolumina haben die Vertriebsschienen wie Super- und Verbrau-
chermérkte (-3,3%) sowie die SB-Warenhauser (-7,8%). Jedoch zeigen die Wachstums-
raten eine klare Tendenz auf, wonach Wasch-, Putz- und Reinigungsmittel vermehrt
Uber die Onlinekanéle gekauft werden. Allerdings stellen stationdre Méarkte wie Droge-
riemarkte weiterhin einen wichtigen Absatzmarkt im WPR-Markt dar.

Qualitatsanforderungen & Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren
bei WPR-Produkten

Verbraucher stellen heute zahlreiche Qualitdtsanforderungen an Wasch-, Reinigungs-
und Pflegemittel. Der allgemeine Trend zu nachhaltigen und umweltschonenden Produk-
ten macht auch vor diesen Konsumgtitern nicht halt, neben der reinen Wirksamkeit wer-
den auch hier neue Anforderungen gestellt. In den letzten Jahren ist das Bewusstsein
der Verbraucher beim Kauf von Produkten des taglichen Bedarfs gestiegen. Preis und
Marke treten in den Hintergrund, stattdessen wird immer mehr Wert auf Nachhaltigkeit
gelegt. Die Entwicklung wird auch durch eine im Juni 2023 durchgefiihrte Befragung von
Statista Consumer Insights untermauert. Demnach akzeptiert mehr als jeder Dritte (hier:
38,0 %) Mehrkosten bei Lebensmitteln & Getrénken, wohl jeder dritte Befragte (hier:
33,8%) Mehrkosten bei Produkten im Bereich der Wasch-, Putz- und Pflegemittel.
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Umfrageergebnisse: Wo Nachhaltigkeit extra kosten darf (in %)

Lebensmittel & Getranke I 38,0%
Wasch-, Putz- & Reinigungsmitte! I NREREREEE  33.8%

Kleidung & Schuhe I 32,1%

Kostmetik & Kérperpflege I N N 31.2%

Haushaltsgerate I  23,5%
Mébel I  20,0%
Spielzeug & Hobby NG 16,1%
Unterhaltungselektronik [ R 15.7%

Quelle: Statista Market Insights (Basis der Umfrage: 1.015 Befragte (16 bis 88 Jahre) in
Deutschland Stand Juni 2023)

Obwohl herkdmmliche Reinigungsmittel billiger sind, entscheiden sich nach Einschat-
zungen von Statista Market Insight immer mehr Verbraucher fiir Reinigungsmittel, die
weniger schadlich fir Umwelt und Gesundheit sind. Nachhaltigkeit bezieht sich dabei
nicht nur auf umweltvertraglichere und abbaubare Inhaltsstoffe, auch die Verpackung
spielt eine wichtige Rolle. Die Einstellung der Verbraucher zu Kunststoff und Recycling
hat sich verandert und diese Themen gewinnen zunehmend an Bedeutung. Nachhaltige
Produkte sind in jiingster Zeit von Nischenprodukten zu Verkaufsschlagern avanciert.
Die Konsumguterhersteller sehen sich daher mit neuen Anforderungen an ihre soge-
nannten Fast Moving Consumer Goods (FMCG) konfrontiert. Branding und Identifikation
sind aufgrund des hohen Sattigungs- und Differenzierungsgrades von Reinigungspro-
dukten von groRRer Bedeutung. Demzufolge spielen Aspekte der Nachhaltigkeit bei der
Produktkonzeption sowie Produktdesign zukunftig eine wichtige Rolle im Zuge der Diffe-
renzierung vom Wettbewerb.

Die Deutsche Reinigungswerke AG ist in einem attraktiven und kontinuierlich
wachsenden Marktsegment aktiv. Dabei verfolgt die DRW das Ziel sich als Quali-
tatsanbieter mit Fokus auf die Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten im
Rahmen der Verpackung, Produktion und Inhaltsstoffen der purewave-Produkte zu
etablieren. Die Hauptzielgruppe sind insbesondere Personen im Alter zwischen 20
und 45 Jahren. In dieser Altersspanne sollen vor allem Menschen adressiert wer-
den, die Nachhaltigkeit und deren Integration in das alltagliche Leben offen ge-
genuberstehen. Der Konsumgutermarkt ist zwar schon relativ gesattigt, allerdings
kdnnten Markttrends wie der zunehmende E-Commerce Trend und das gestiege-
nen Nachhaltigkeitsbewusstsein bei Konsumenten von Haushaltspflegeprodukten
zusatzliche Zukunftspotenziale hervorbringen. Somit stellt der WPR-Markt flr die
DRW ein attraktives Marktsegment mit groRem Adressatenkreis im D2C als auch
B2B-Bereich dar.
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HISTORISCHE UNTERNEHMENSENTWICKLUNG

Aufgrund der jungen Unternehmenshistorie und Unternehmensgriindung im Jahr 2022
weist die Gesellschaft noch keine historischen Geschéftszahlen auf. Die erstmalige
Umsatzerzielung geht einher mit dem avisierten Markteintritt, welcher fur das zweite
Quartal 2024 vorgesehen ist. Demzufolge stellt das laufende Geschaftsjahr 2024 das
erste umsatzwirksame Geschaftsjahr der Unternehmensgeschichte der Deutsche Reini-
gungswerke AG dar.

Abgeschlossene Meilensteine bis zum Markteintritt in Q2 2024

Zertifizierungen und Audits fur purewave-
Unternehmensgriindung »purewave" als Geschmacksmuster Produkte erhalten, welche die hohe
im Jahr 2022 eingetragen — Produktqualitit sowie
X nachhaltigkeitsorientierte Produktrezepturen —
D RW PUREWAVE bestatigen —)
05;”“[2”
BURORING
Marktreifes Produktportfolio: Innovative Ersten wichtigen Listing-Handelspartner
sowie nachhaltigkeitsorientierte gewonnen. Die purewave-Produkte werden
Produktrezepturen & Produktdesigns im zum Produktlaunch in Q2 2024 uber die
D2C- & B2B-Bereich Biiroring eG gelistet. Das umfangreiche
Listing gilt sowohl far den D2C- als auch
B2B-Bereich

Quelle: DRW AG; GBC AG

Die bereits abgeschlossenen Meilensteine stellen die Basis fur die operative Geschéfts-
entwicklung im Jahr 2024 dar. In diesem Zusammenhang ist zundchst davon auszuge-
hen, dass die DRW im Laufe des ersten Halbjahrs 2024 im D2C-Bereich finf Produkte
launchen wird. Dabei plant die DRW die Markteinfihrung unter der Marke ,purewave®.
Unternehmensangaben zufolge sollen erstmalig ein Glasreiniger, Entkalker, Allzweckrei-
niger, Badreiniger als auch Bodenreiniger gelauncht werden.

Aktuelles Produktportfolio im D2C-Bereich

Quelle: DRW AG
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Insgesamt sind alle wesentlichen wirtschaftlichen als auch rechtlichen Rahmenbedin-
gungen erfiillt, wodurch die Produkte im D2C-Bereich bereits im Laufe des zweiten
Quartal Uber den stationdren Einzelhandel als auch Onlineshop gelistet werden sollen.
Dabei entscheidend ist der Gewinn der Biroring eG als ersten wichtigen Handelspartner,
wodurch die Deutsche Reinigungswerke einen wichtigen Schritt in Bezug auf den Markt-
zugang vollzogen hat. Basierend auf dem Listing der purewave-Produkte im Laufe des
zweiten Quartal 2024 und Aktivierung des Onlineshops wird die DRW erstmals am Markt
aktiv und dementsprechende erste Umsatzerlose erzielen.

Fir das zweite Halbjahr ist eine weitere Marktaktivierung von zwei Reinigungs-

Konzentraten im B2B-Segment vorgesehen. Dabei fokussiert sich die DRW zuné&chst auf
ein Bodenreiniger- sowie ein Sanitarreiniger-Konzentrat zur industriellen Anwendung.
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SWOT-Analyse

Starken

Hochwertige Produkte mit Fokus auf
Nachhaltigkeit in Bezug auf die Pro-
duktrezepturen sowie Produktdesigns
Neben dem einzigartigen Design stel-
len die exklusiven Diifte der purewave-
Produkte ein weiteres Alleinstellungs-
merkmal dar

Erfahrenes Management

Produkte 100% ,Made in Germany*
Hohes Umwelt- und Nachhaltigkeits-
bewusstsein in Unternehmensphiloso-
phie verankert. Wachsende Anzahl an
Konsumenten, die Produkte auf Basis
von Nachhaltigkeitskriterien kaufen.
Auslagerung der Produktion an spezia-
lisierte Lohnfertiger ermdglicht der
DRW den Betrieb eines Asset Light
Geschéftsmodells und somit niedrige
CAPEX

FMCG-Produkte der DRW adressieren
breite Zielgruppe und bieten somit ein
breites zukunftiges Absatzpotenzial
Bereits erste Qualitatssiegel sowie
Zertifizierungen erhalten

Erster wichtiger Marktzugang durch
umfangreiches Listing der purewave-
Produkte tber die Blroring eG

Chancen

ErschlieBung neuer Absatzmérkte
Uber Heimatmarkt Deutschland hinaus
Entwicklung neuer Produkte und somit
ErschlieBung neuer Anwendungsfelder
kdnnten Adressatenkreisen der Pro-
dukte erweitern

Fokussierung des Produktabsatzes
sowohl auf den stationdren Einzelhan-
del als auch E-Commerce und somit
wird bereits zu Beginn ein
Multichannel-Ansatz verfolgt

Weitere Listings der purewave-
Produkte im stationaren Einzelhandel
erhbhen Umsatz- und Absatzpotenzial
der DRW

Zunehmende Bedeutung von Nachhal-
tigkeitsaspekten bei Konsumenten
kann sich absatzférdernd auswirken

Schwachen

Aktuell noch relativ geringe Unterneh-
mensgroflie

Die Marke purewave ist noch unbe-
kannt

Kein Patentschutz auf die eigenen
Produktrezepturen

Konsumgutermarkt wird dominiert von
global agierenden Grol3konzernen
Starker Wettbewerb sorgt fur wenig
Raum zur Ausdifferenzierung
Zunachst hoher Kapitalbedarf notwen-
dig, um die Marke aufzubauen und
somit Marktzugang zu erhalten.

Risiken

Hohe Abhé&ngigkeiten vom Manage-
ment und den Griindern der DRW
DRW steht im Wettbewerb zu interna-
tionalen Grof3konzernen

Mangelnde Produktakzeptanz der
Konsumenten kdnnte Wabhrschein-
lichkeit fiir weitere Listings konterka-
rieren

Vorfinanzierung des Working Capitals
im Zuge der geplanten Absatzmen-
gen sorgen fir gewisses Finanzie-
rungsrisiko

DRW agiert in einem Segment, dass
durch hohe Marktpenetration gepragt
ist und somit der Aufbau eines Markt-
anteils erschweren kann
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PROGNOSEN UND MODELLANNAHMEN

GuV (in Mio. €) GJ 2024e GJ 2025e GJ 2026e GJ 2027e
Umsatzerldose 0,80 3,69 8,18 10,66
Rohertrag 0,42 1,94 4,50 5,86
Rohertragsmarge 52,0% 52,5% 55,0% 55,0%
EBITDA -0,96 -0,71 0,72 1,61
EBITDA-Marge -119,5% -19,45 8,8% 15,1%
EBIT -0,99 -0,76 0,65 1,52
EBIT-Marge -119,9% -19,7% 8,3% 14,5%
Nachsteuerergebnis -0,96 -0,73 0,68 1,46

Im Rahmen des avisierten Produktlaunchs im D2C-Bereich, welcher im Laufe des zwei-
ten Quartals 2024 vorgesehen ist, wird die Basis fur die zukiinftige Umsatzerzielung
gelegt. Unternehmensangaben zufolge erfolgt noch im ersten Halbjahr 2024 die
Markteinfiihrung von funf Produkten. Unternehmensangaben zufolge sollen zunéachst ein
Glasreiniger, Entkalker, Allzweckreiniger, Badreiniger als auch Bodenreiniger gelauncht
werden. Die Markteinfihrung der Produkte erfolgt dabei unter der Marke ,purewave®.

Demzufolge stellt sich die Gesellschaft in Bezug auf die Absatzstrategie breit auf. Neben
der Fokussierung auf den stationdren Einzelhandel als Hauptabsatzmarkt soll analog der
Absatz Uber die E-Commerce-Vertriebsschiene aufgebaut werden. Zum einen durch ein
Listing der Produkte im eignen DRW-Onlineshop sowie ein weitreichendes Listing der
Produkte auf Amazon.

Darstellung des DRW-Absatzmix (Verteilung in %)

= Handel
E-Commerce

B2B

70,0%

Quelle: DRW AG

Konkret soll der Vertrieb der Produkte tberwiegend (hier 70%) Uber den stationéaren
Einzelhandel abgewickelt werden. Im Rahmen der DRW-Distributionsstrategie sollen die
Produkte Uber eine weitreichende Platzierung im E-Commerce (hier: 10%) verkauft wer-
den. Zum einen durch ein Listing der Produkte im eignen DRW-Onlineshop sowie ein
weitreichendes Listing der Produkte auf Amazon. Neben dem D2C-Bereich stellt das
B2B-Segmente einen wichtigen Zielmarkt der Gesellschaft dar und soll zukinftig als
wichtige Umsatzséule etabliert werden. Hier plant die Gesellschaft zunéachst zwei Pro-
dukte zu lancieren. Dies sind zum einen ein Sanitarreiniger-Konzentrat und ein Boden-
reiniger-Konzentrat. Der Rollout dieser Produkte ist fir das zweite Halbjahr 2024 vorge-
sehen. Die B2B-Produkte sollen Unternehmensplanungen entsprechend einen wichtigen
Umsatzbeitrag (hier: 20%) leisten.
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14,83
8,16
55,0%
3,31
22,3%
3,19
21,7%
2,70



Mit dem aktuellen marktreifen purewave-Produktsortiment positioniert sich die DRW im
Mittelpreissegment. Dies mit der Zielsetzung, einen breiten Zielmarkt beziehungsweise
Konsumentenkreis zu adressieren. Der Unternehmensfokus des Newcomers im WPR-
Markt liegt dabei konkret im Aufbau einer Lifestyle Brand fur den Haushalts- und Reini-
gungsbedarf. Dabei steht sowohl die Berlicksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten als
auch die Innovationskraft bei der Produktkonzeption im Vordergrund der operativen
Geschéftsentwicklung. Unternehmensangaben zufolge wurde bereits eine weitreichende
Wettbewerbsanalyse durchgefuhrt, welche das Profil der DRW geschérft sowie die Ab-
grenzung zum Wetthewerb unterstitzt. Die forcierte Vier-Saulen-Produktstrategie bietet
die Basis flr die zukiinftige Differenzierung zum Wettbewerb und somit Erzielung nach-
haltiger Wettbewerbsvorteile und letztlich Marktanteilen.

Forcierte Produktpreispositionierung im Vergleich zum Wettbhewerb

©
everdrop

DRW &
klaeny

hAYS
NS
NS

- PUREWAVE m.]

Frosch TWENTYLESS.

() SAGROTAN

Preis (niedrig) Preis (hoch)
Quelle: DRW AG

Entlang des bereits skizierten Vier-Saulenkonzepts im Rahmen der Produktstrategie
strebt die DRW mit seinen hochwertigen sowie nachhaltigkeitsorientierten Reinigungs-
mittelprodukten eine entsprechende Marktpositionierung im Premiumsegment im Bereich
der Wasch-, Putz- & Reinigungsmittel an. Dennoch sieht sich das Unternehmen nicht im
Hochpreissegment angesiedelt.

Insgesamt fokussiert sich die DRW auf ein breites Produktangebot mit attraktivem Preis-
Leistungsverhaltnis und einem Zielgruppenfokus auf eine stetig wachsende Konsumen-
tenzielegruppe, bei denen zunehmend Nachhaltigkeitsfaktoren beim Kauf von Reini-
gungsmitteln eine Ubergeordnete Rolle spielen. Insgesamt ist festzuhalten, dass der
Produktlaunch im Q2 2024 malfigeblich fur die zukinftige Geschéftsentwicklung sein
wird. Die Deutsche Reinigungswerke AG forciert eine klare Unternehmensstrategie und
verfligt Uber ein hochwertiges Produktportfolio. Im Zuge der weitreichenden Listings der
purewave-Produkte Uber das Netzwerk der Biroring eG als ersten wichtigen Handels-
partner wird die Nachfrage nach den DRW-Produkten im Handel entscheidend fur die
Umsatzentwicklung sein. Neben dem Listing beim Handelspartner werden die Produkte
auch Uber den eigenen Onlineshop sowie Amazon-Listing angeboten und sollen zum
Umsatzerzielung der DRW beitragen.
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Umsatzprognosen 2024 — 2028

Fir die kommenden Geschaftsjahre erwarten wir eine deutlich positive Umsatzentwick-
lung der Deutsche Reinigungswerke AG. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass die pure-
wave-Produkte bereits zu einem frihen Stadium der noch jungen Geschéftsentwicklung
bereits weiterreichend Gber das Handlernetzwerk der Biroring eG gelistet sind und somit
ein breiter Marktzugang unterstellt, werden kann. Abhangig von der Marktakzepttanz der
Konsumenten unterstellen wir eine positive Absatz- und Umsatzentwicklung. Fir das
laufende Geschéftsjahr stellt die DRW Umsatzerlése in H6he von circa 1,00 Mio. € in
Aussicht. In den Folgejahren wird Unternehmensangaben zufolge mit einer positiven
Umsatzentwicklung mit deutlichen Zuwéachsen auf Umsatzebene Uber alle Vertriebs-
schienen hinweg gerechnet.

Unsere Umsatzprognosen basieren im Wesentlichen auf Basis folgender Prognosean-
nahmen. Einerseits die Steigerung der Visibilitit der Marke durch gezielte Marketing-
kampagnen sowie einem verbesserten Zugang zu einem breiteren Kundenkreis. Zudem
erachten wir zuséatzliche Listings tber die Gewinnung weiterer wichtige Handelspartner
im Bereich Einzelhandel sowie Drogerie als maf3geblichen Werttreiber fur die zukiinftige
Umsatzentwicklung. Ebenso unterstellen wir im Zuge der Produktinnovationkraft die
Ausweitung des Produktportfolios und somit der erweiterten Anwendungsfelder der Rei-
nigungsmittel einen zusétzlichen Umsatzhebel, welcher letztlich die Umsatzbasis erho-
hen soll. Damit einhergehend wirde sich ein verbesserter Produktmix auch positiv auf
die zukunftige Ertragskraft des Unternehmens auswirken.

Umsatzprognose fur die konkrete Schatzperiode 2024 bis 2028 (in Mio. €)

14,83
10,66
8,18
3,69
0’80 .
[
2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Quelle: GBC AG

Konkret erwarten wir basierend auf unseren Annahmen fiir die konkrete Schéatzperiode
2024 bis 2028 eine nachhaltig positive Geschéftsentwicklung. Demzufolge gehen wir fir
das aktuelle Geschéaftsjahr 2024 von Umsatzerlésen in Héhe von 0,80 Mio. € aus. In den
Folgejahren unterstellen wir Umsétze in Hohe von 3,69 Mio. € (GJ 2025¢), 8,18 Mio. €
(GJ 2026¢), 10,66 Mio. € (GJ 2027e sowie 14,83 Mio. € im Geschaftsjahr 2028.

Unsere Prognosen basieren dabei nicht nur auf einer steigenden Kundenanzahl und
somit Etablierung von Bestandskunden, sondern auch auf einem kontinuierlich wach-
senden Produktsortiment. Die Erweiterung des Produktportfolios fiihrt zu einem Ausbau
der Anwendungsbereiche der DRW-Produkte. Des Weiteren erwarten wir einen schritt-
weisen Ausbau der Listings im stationaren Einzelhandel sowie im E-Commerce. In Be-
zug auf die Umsatzverteilung erwarten wir analog zum Absatzmix entsprechende Um-
satzbeitrdge Uber den Einzelhandel (70% Umsatzanteil), den E-Commerce (10% Um-
satzanteil) sowie 20% Umsatzbeitrag durch den Absatz im B2B-Bereich.
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Ergebnisprognosen 2024 — 2028

In Bezug auf das Kostenbild des Unternehmens zéhlen die umsatzbezogenen variablen
Kosten zum grof3ten Kostenblock. In diesem Zusammenhang ist der Rohertrag eine
wesentliche Rentabilititskennzahl des Unternehmens. Bei der DRW dient diese Kenn-
zahl als Indikator fiir das zukinftige Margen- und Gewinnpotenzial des Produktportfolios.

Darstellung des Rohertrags (in Mio. €) sowie der Rohertragsmarge (in %)

mmmm Rohertrag == Rohertragsmarge

8,16

52,5%
1,94
0,42 -
I
2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Quelle: GBC AG

Die angenommene Rohertragsmarge ist in einem Zielkorridor zwischen 52,0 % und 55,0
% einzustufen. Vor diesem Hintergrund ist das Geschéaftsmodell als ertragsstark einzu-
stufen.

Im Bereich der Fixkosten zahlen die Personalkosten sowie die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen wie Marketing, Versand sowie Vertriebskosten zu den wesentlichen
Kostenpositionen der Deutsche Reinigungswerke AG. Diese werden sich aufgrund an-
genommener Skaleneffekte durch erhohte Absatzvolumina im Lauf der konkreten
Schéatzperiode unterproportional zum erwarteten Umsatzanstieg entwickeln.

Abschreibungen sind beim Geschéaftsmodell der DRW nahezu zu vernachlassigen, da
das Asset Light-Geschéaftsmodell von niedrigen Investitionen ins operative Anlagever-
mdgen gepragt ist. Die Produktion der nachhaltigen Reinigungsmittel wird namlich an
spezialisierte Lohnfertiger ausgelagert. Somit ist im Anlagevermdgen relativ wenig Kapi-
tal gebunden und fuhrt zu geringen ergebniswirksamen Kosten.

Prognose EBITDA (in Mio. €) und EBITDA-Marge (in %)

I EBITDA

EBITDA-Marge

-19,4%

-119,5%
-0,96 -0,71
2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Quelle: GBC AG
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In den kommenden Geschéaftsjahren prognostizieren wir einen signifikanten Ergebnisan-
stieg in Verbindung mit einem profitablen Wachstumspfad bereits im Geschaftsjahr
2026. Ausschlaggebend flr die positive Ergebnisentwicklung ist aus unserer Sicht ein
effizientes Kostenmanagement in Verbindung mit einer starken Umsatzdynamik. Demzu-
folge prognostizieren wir fur die laufenden Geschaftsjahre 2024 und 2025 noch ein defi-
zitdres EBITDA in H6he von -0,96 Mio. € beziehungsweise -0,71 Mio. €. Dies vor dem
Hintergrund des Aufbaus einer Marke, eines Kundenstamms sowie die relativ niedrigen
Absatzvolumina aufgrund der Unternehmensgrof3e. In den Folgejahren rechnen wir
bereits mit dem Eintritt in die Gewinnzone. Somit rechnen wir im Geschaftsjahr 2026 mit
einem positivem EBITDA in Héhe von 0,68 Mio. €. In den letzten Jahren der konkreten
Schétzperiode unterstellen wir einen Anstieg des EBITDA auf 1,46 Mio. (GJ 2027) be-
ziehungsweise 2,70 Mio. € im Geschaftsjahr 2028.

Analog zur Umsatzentwicklung unterstellen wir unter Eintritt der Wachstumspramissen
eine positive Ergebnisentwicklung auf Nachsteuerebene. Konkret rechnen wir fir die
Geschéftsjahr 2024 und 2025 mit defizitdren Jahresergebnissen in Hohe von -0,96 Mio.
beziehungsweise -0,73 Mio. € . Bereits im dritten Geschéaftsjahr gehen wir basierend auf
der angenommenen Umsatzdynamik sowie Kostenentwicklung vom Eintritt in die Ge-
winnzone aus. Demnach erwarten wir fir die Folgejahre Nachsteuerergebnisse in Hohe
von 0,68 Mio. € (GJ 2026), 1,46 Mio. € (GJ 2027) sowie 2,70 Mio. € im Geschéaftsjahr
2028.

Prognose Nachsteuerergebnis (in Mio. €) und Gewinnmarge (in %)

mmmm Jahresergebnis e Gewinnmarge

2,70
18,2%

-19,7%

-120,0%
-0,73
-0,96
2024e 2025e 2026e 2027e 2028e

Quelle: GBC AG

AbschlieRend ist zu konstatieren, dass das Geschéaftsmodell im Erfolgsfall durch
eine hohe Ertragskraft charakterisiert werden kann. In diesem Zusammenhang ist
jedoch auch festzuhalten, dass die DRW in einem Marktumfeld aktiv ist, das be-
reits von etablierten Grol3konzernen gepragt ist. Hier muss es der Deutschen Rei-
nigungswerke AG durch die Innovationskraft der Produkte gelingen, sich im WPR-
Markt nachhaltig zu etablieren. Zudem ist die DRW ein noch unbekanntes Unter-
nehmen und muss zunachst eine starke Marke aufbauen und somit Absatzanteile
gewinnen. Wir erachten die DRW als spannende Equity Story, da das Unterneh-
men als Newcomer mit dem nachhaltigen Produktkonzept den Nerv der Zeit trifft
und somit die Produkte unseren Erachtens eine immer breitere werdende Ziel-
gruppe adressieren werden.
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Bewertung
Modellannahmen

Die Deutsche Reinigungswerke AG wurde von uns mittels eines dreistufigen DCF-
Modells bewertet. Angefangen mit den konkreten Schéatzungen fir die Jahre 2024 bis
2028 in Phase 1, gefolgt von 2029 und 2031 in der zweiten Phase die Prognose uber
den Ansatz von Werttreibern. Dabei erwarten wir Steigerungen beim Umsatz von 30,0
%. Als Ziel EBITDA-Marge haben wir 22,3% angenommen. Die Steuerquote haben wir
mit 30,0 % in Phase 2 ab dem Geschaftsjahr 2029 bericksichtigt. In der dritten Phase
wird zudem nach Ende des Prognosehorizonts ein Restwert mittels der ewigen Rente
bestimmt. Im Endwert unterstellen wir eine Wachstumsrate von 3,0 %.

Bestimmung der Kapitalkosten

Die gewogenen Kapitalkosten (WACC) der Deutsche Reinigungswerke AG werden aus
den Eigenkapitalkosten und den Fremdkapitalkosten kalkuliert. Fir die Ermittlung der
Eigenkapitalkosten sind die faire Marktpramie, das gesellschaftsspezifische Beta sowie
der risikolose Zinssatz zu ermitteln.

Der risikolose Zinssatz wird fortan gemaR den Empfehlungen des Fachausschusses fiir
Unternehmensbewertungen und Betriebswirtschaft (FAUB) des IDW aus aktuellen Zins-
strukturkurven fir risikolose Anleihen abgeleitet. Grundlage dafiir bilden die von der
Deutschen Bundesbank verdffentlichten Zerobond-Zinssatze nach der Svensson-
Methode. Zur Glattung kurzfristiger Marktschwankungen werden die Durchschnittsrendi-
ten der vorangegangenen drei Monate verwendet und das Ergebnis auf 0,25 Basispunk-
te gerundet. Der aktuell verwendete Wert des risikolosen Zinssatzes betragt 2,50 %.

Als angemessene Erwartung einer Marktrisikopramie im Private-Equity-Sektor, also bei
nicht-bodrsengelisteten Unternehmen, setzen wir derzeit 7,0% an. Diese Marktrisikopra-
mie gibt wieder, um wie viel Prozent der Aktienmarkt erwartungsgemaf besser rentiert
als risikoarme Staatsanleihen. Hinweis: In der praxisbezogenen Bewertungsliteratur wird
eine adaquate Marktrisikopramie von 5,5% bis 7,0% gefordert. So setzen wir fur Private-
Equity-Unternehmen den oberen Bereich von 7,0% an, fir borsennotierte Gesellschaften
ist der untere Rand der Spanne von 5,5% géngige Praxis.

Gemal der GBC-Schatzmethode bestimmt sich aktuell ein Beta von 1,39.

Unter Verwendung der getroffenen PrAmissen kalkulieren sich Eigenkapitalkosten von
12,25 % (Beta multipliziert mit Risikopramie plus risikoloser Zinssatz). Da wir eine nach-
haltige Gewichtung der Eigenkapitalkosten von 100,0 % unterstellen, ergeben sich ge-
wogene Kapitalkosten (WACC) in Hohe von 12,25 %. Die Kapitalkosten stellen die j&hrli-
chen Renditeerwartungen von Investoren dar und sind im Privat-Equity-Sektor deutlich
hoéher als bei bérsengelisteten Unternehmen.

Bewertungsergebnis

Basierend auf der unterstellten dynamischen Umsatzentwicklung in der konkreten
Schéatzperiode erwarten wir eine zukinftig hohe Umsatzbasis und somit hohe Cashflows
fur die Stetigkeitsphase. Die Diskontierung der zukiinftigen Cashflows erfolgt dabei auf
Basis des Entity-Ansatzes. Der von uns mittels DCF-Bewertungsmodell evaluierte faire
Unternehmenswert betragt 19,25 Mio. € (117,87 €/Aktie).
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DCF-Modell

.

Deutsche Reinigungswerke AG - Discounted Cashflow (DCF) Betrachtung

Werttreiber des DCF - Modells nach der estimate Phase:

consistency - Phase

Umsatzwachstum 30,0%
EBITDA-Marge 22,3%
AFA zu operativen Anlagevermdgen 5,0%
Working Capital zu Umsatz 50,0%

GBC AG

Investment Research

final - Phase
ewiges Umsatzwachstum 3,0%
ewige EBITA - Marge 22,1%
effektive Steuerquote im Endwert 30,0%

dreistufiges DCF - Modell:

Phase estimate consistency final
in Mio. EUR GJ24e GJ25e GJ26e GJ27e GJ28e | GJ29% GJ30e GJ3le wEe?td-
Umsatz (US) 0,80 3,69 8,18 10,66 14,83 19,28 25,06 32,58
US Veranderung 0,0% 360,0% 121,7% 130,4% 139,1% | 30,0% 30,0%  30,0% 3,0%
US zu operativen Anlagevermdgen 8,02 19,93 23,36 23,36 23,36 23,36 23,36 23,36
EBITDA -0,96 -0,71 0,72 1,61 3,31 4,30 5,59 7,26
EBITDA-Marge -119,5%  -19,4% 88% 151% 223% | 223% 223% 22,3%
EBITA -0,96 -0,71 0,72 1,60 3,28 4,27 5,55 7,21
EBITA-Marge -119,5%  -19,4% 88% 150% 22,1% | 22,1% 22,1% 22,1% | 22,1%
Steuern auf EBITA 0,00 0,00 0,00 -0,07 -0,39 -1,28 -1,66 -2,16
zu EBITA 0,0% 0,0% 0,0% 42% 12,0% | 30,0% 30,0% 30,0% | 30,0%
EBI (NOPLAT) -0,96 -0,71 0,72 1,53 2,89 2,99 3,88 5,05
Kapitalrendite -273,8% -169,8% 356% 345% 49,9% | 37,1% 37,1% 37,1% | 29,4%
Working Capital (WC) 0,32 1,84 4,09 5,33 7,41 9,64 12,53 16,29
WC zu Umsatz 40,0% 50,0% 50,0% 50,0% 50,0% | 50,0% 50,0% 50,0%
Investitionen in WC -0,50 -1,52 -2,24 -1,24 -2,08 -2,22 -2,89 -3,76
Operatives Anlagevermdgen (OAV) 0,10 0,19 0,35 0,46 0,63 0,83 1,07 1,39
AFA auf OAV 0,00 0,00 0,00 -0,02 -0,02 -0,03 -0,04 -0,05
AFA zu OAV 0,0% 0,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%
Investitionen in OAV 0,00 -0,09 -0,17 -0,12 -0,20 -0,22 -0,29 -0,38
Investiertes Kapital 0,42 2,03 4,44 5,79 8,05 10,46 13,60 17,68
EBITDA -0,96 -0,71 0,72 1,61 3,31 4,30 5,59 7,26
Steuern auf EBITA 0,00 0,00 0,00 -0,07 -0,39 -1,28 -1,66 -2,16
Investitionen gesamt -0,50 -1,61 -2,41 -1,37 -2,29 -2,45 -3,18 -4,13
Investitionen in OAV 0,00 -0,09 -0,17 -0,12 -0,20 -0,22 -0,29 -0,38
Investitionen in WC -0,50 -1,52 -2,24 -1,24 -2,08 -2,22 -2,89 -3,76
Investitionen in Goodwill 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Freie Cashflows -1,46 -2,32 -1,69 0,18 0,63 0,57 0,74 0,97 50,46
Wert operatives Geschéft (Stichtag) 20,71 25,57
Barwert expliziter FCFs -1,76 0,34
Barwert des Continuing Value 22,47 25,22 risikolose Rendite 2,5%
Nettoschulden (Net debt) 1,46 3,78 Marktrisikopramie 7,0%
Wert des Eigenkapitals 19,25 21,79 Beta 1,39
Fremde Gewinnanteile 0,00 0,00 Eigenkapitalkosten 12,3%
Wert des Aktienkapitals 19,25 21,79 Zielgewichtung 100,0%
Ausstehende Aktien in Mio. 0,16 0,16 Fremdkapitalkosten 7,5%
Fairer Wert der Aktie in EUR -!m 133,40 Zielgewichtung 0,0%
Taxshield 28,7%
WACC 12,3%
WACC
2 11,7% 12,0% 12,3% 12,6% 12,9%
2 289% 130,15 | 122,43 | 115,26 | 108,60 | 102,40
% 29,1% 131,59 | 123,80 | 116,57 | 109,84 | 103,58
S 29,4% 133,04 | 125,17 111,08 | 104,75
S 296% 134,49 | 126,54 | 119,17 | 112,32 | 105,93
29,9% 135,93 | 127,92 | 120,48 | 113,56 | 107,11
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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 tber die Emittentin. Die GBC AG wird hierfur durch die Emittentin vergtet.

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 fur zuverlassig halt. Dariber 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 ausdriicklich noch stillschweigend. Dartiber hinaus kénnen alle Informationen
unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Ubernehmen 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 ausschlie3lich 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 bediirfen stets der Beratung durch einen
Anlageberater. 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 erméchtigt oder befreit gelten, oder Personen gemaf Definition 8§ 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 lber 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:
https://www.gbc-ag.de/rechtliches/disclaimer/

Rechtshinweise und Veroffentlichungen geman § 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 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 B
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 vom 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:
https://www.gbc-ag.de/rechtliches/offenlegung/

§ 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, Unternehmensprasentationen etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung der
vorliegenden Analyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Unternehmen gefihrt, um sich die Sachverhalte zur
Geschaftsentwicklung néher 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, 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 mdglicher Interessenskon-
flikt: (5a, 6a, 7,11)

§ 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 Veroffentli-
chung 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 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 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,
offenzulegen. Verantwortlich fur 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 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:
Marcel Schaffer, M.Sc., Finanzanalyst
Cosmin Filker, Dipl. Betriebswirt (FH), stellvertr. Chefanalyst

8§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlielich zu lhrer Information zur Verfigung gestellt und darf nicht
reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments aul3erhalb 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.

GBC AG

HalderstraBe 27

D 86150 Augsburg

Tel.: 0821/24 11 33-0

Fax.: 0821/24 11 33-30
Internet: http://www.gbc-ag.de

E-Mail: compliance@gbc-ag.de
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