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Management-Interview mit Ralf Meister, Vorstand der F24 AG:

Vor dem Hintergrund der derzeit hohen konjunkturellen Unsicherheiten ist
fiir Investoren insgesamt ein erhohter Informationsbedarf vorhanden. Aus
diesem Grunde hat GBC-Analyst Felix Gode ein Interview mit dem Vorstand
des Miinchner Alarmierungsspezialisten F24 AG durchgefiihrt. Im Zentrum
des Interviews stehen der Riickblick auf das Jahr 2008, der Ausblick auf das
laufende Geschdiftsjahr 2009 sowie unsere Prognose fiir das Jahr 2010.

GBC: Die F24 AG ist bereits seit dem Jahr 2006 an der Borse. Vielleicht
konnen Sie dennoch noch einmal kurz vorstellen was die F24 AG tut,
fiir Investoren, die das Unternehmen bisher nicht kennen?

Ralf Meister: Gerne. Die F24 AG hat sich auf Alarmierungs- und Kommuni-
kationslosungen fiir Storfall- und Krisenmanagement spezialisiert. Mit unse-
rem Produkt FACT24 haben wir im deutschsprachigen Raum eine fiihrende
Rolle inne. FACT24 dient zur schnellen Alarmierung von Einsatzkriften
bzw. Benachrichtigung von Entscheidungstrigern im Krisenfall, wie z.B.
Brinden, Stromausfillen, Hackerangriffen oder sonstigen denkbaren Storun-
gen. Dariiber hinaus konnen unmittelbar Telefonkonferenzen einberufen
werden, um etwa eine Abstimmung der Entscheidungstriager zu ermoglichen.
Dabei erfolgt die Zusammenfiihrung der zu informierenden Personen via
verschiedenste Medien wie Telefon, Handy, E-Mail oder Fax usw.

GBC: Welche Kundengruppen nutzen dabei bevorzugt ihre Dienstleis-
tungen?

RM: Das ist sehr weit gestreut. Aber viele Kunden stammen aus den Berei-
chen Energie & Versorgung, Banken & Versicherungen, Pharma oder auch
offentlichen Organisationen. Kunden sind dabei zum Beispiel internationale
GroBkonzerne wie Shell, Daimler, Allianz, Roche oder Lufthansa, um nur
einige wenige zu nennen.
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GBC: Das Geschiftsjahr 2008 ist inzwischen abgelaufen. Konnten Sie
Ihre Ziele beziiglich der Neugewinnung von Auftrigen erreichen?

RM: Wir konnen durchaus davon sprechen, dass wir unsere Ziele erreicht
haben. Zwar hatten wir fiir 2008 das Ziel ausgegeben am Ende des Jahres 300
Auftrige im Bestand zu haben und haben ,,nur* 275 erreicht. Jedoch ist ent-
scheidend wie wir beim Umsatz zugelegt haben. Hier lag die Zielvorgabe bei
einer Steigerung von 25 — 30 % gegeniiber 2007. Erreicht haben wir voraus-
sichtlich 28 %.

GBC: Womiit ist dieses starke Umsatzwachstum zu begriinden?

RM: Der Grund fiir das starke Umsatzwachstum ist neben der fast 40 %igen
Zunahme der Kundenbasis darin zu sehen, dass wir inzwischen durchschnitt-
lich hohere Umsitze pro Auftrag generieren. Das liegt daran, dass die Kun-
den, vor allem Neukunden, immer haufiger nicht nur die Basisversion unserer
Dienstleistungen buchen, sondern Premium-Pakete oder sogar Customized-
Versionen, also speziell zugeschnittene Versionen, buchen. Diese sind natiir-
lich ein wenig teurer.

GBC: Spiiren Sie derzeitig die Auswirkungen der konjunkturellen Ein-
triibung oder verhalten sich Ihre Kunden unbeeindruckt?

RM: Ganz klar, die Finanzkrise und deren Auswirkungen auf die Realwirt-
schaft waren ein Grund, dass wir unser Auftragsziel in 2008 nicht ganz er-
reicht haben, insbesondere durch ein schwicheres viertes Quartal. Durch die
konjunkturelle Ungewissheit ist eine spiirbare Zuriickhaltung der Kunden
festzustellen. Das heif3t aber nicht, dass das grundsitzliche Interesse an unse-
rem Produkt FACT24 verschwunden ist. Im Gegenteil, das Vertriebsteam ist
in allen Lindern viel unterwegs und weckt grof3es Interesse bei den Kunden.
Nur verzogern sich derzeit die finalen Bestellungen.

GBC: Wann erwarten Sie eine Wende was die Zuriickhaltung der Kun-
den anbelangt?

RM: Wie gesagt, stoBen wir weiterhin auf grofles Interesse, nur sind die Bud-
gets aktuell knapp bemessen, da niemand weill wo es mit der Konjunktur hin-
geht. Sobald sich abzeichnet, dass es gesamtwirtschaftlich wieder bergauf
geht, sollte sich auch die Zuriickhaltung der Kunden legen. Aber auch so bli-
cken wir optimistisch in die Zukunft und sollten auch trotz Finanz- und Kon-
junkturkrise ein passables Wachstum aufweisen kénnen.

GBC: Fiir 2009 haben Sie einen Kkriftigen Ansprung der Auftrige aus
den auslindischen Tochtergesellschaften erwartet. Ist dies auf dem ge-
genwiirtigen Stand der Dinge weiterhin so moglich?

RM: Natiirlich wirken die eben genannten Effekte auch auf den Auslands-
mirkten auf denen wir mit Tochterunternehmen vertreten sind. Die Zuriick-
haltung der Kunden ist iiberall dhnlich. Nichtsdestotrotz sind die Auslands-
tochter inzwischen ein wichtiges Zugpferd geworden. Im Dezember 2008
steuerten diese immerhin bereits die Hélfte aller Neuauftrige bei. Die Bedeu-
tung der Tochter wird auch im Jahresverlauf 2009 weiter zunehmen. Wir ge-
hen davon aus, dass zu Ende des Jahres bereits rund 60 % der neuen Auftrige
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im Ausland generiert werden. Von einem weiterem Wachstum im Ausland ist
also auszugehen.

GBC: Eine starke Kundengruppe der F24 AG sind Banken. Besteht da
die Gefahr, dass diese auf Grund der Finanzkrise noch lange zuriickhal-
tend agieren oder sogar komplett als Kunden wegfallen?

RM: Die Wahrscheinlichkeit halte ich fiir sehr gering. Vielmehr vermute ich
mittelfristig eine gegenteilige Wirkung. In Zukunft werden Banken einen
noch groferen Stellenwert dem Risikomanagement zuweisen, wovon wir
dann sogar profitieren konnten. So konnten wir zum Beispiel just in den letz-
ten Tagen eine grofle Landesbank als Neukunde gewinnen.

GBC: Entsprechend dem erwarteten Umsatzanstieg in 2009 sollte auf
Jahresiiberschussbasis ein ausgeglichenes Ergebnis erreicht werden. Ist
dies weiterhin ein erreichbares Ziel?

RM: In der momentanen Phase ist es natiirlich schwer exakte Prognosen zu
treffen. Es kann viel passieren. Aber wenn ich mir die aktuellen Vertriebs-
fortschritte und Tendenzen anschaue, halte ich ein erneut starkes Wachstum
auf dem Vorjahresniveau von 25 — 35 % fiir moglich. Das Ergebnis sollte da-
bei schon stark in die Néhe einer schwarzen Null kommen. Konservativ ge-
hen wir vor dem aktuellen Hintergrund aber derzeit davon aus, dass zum Jah-
resende noch ein leicht negativer Jahresiiberschuss anfallen wird.

GBC: Ist das starke Umsatzwachstum trotz der aktuellen Zuriickhal-
tung der Kunden méglich?

RM: Ja. Das ist auch ein stiickweit durch das Geschiftsmodell bedingt. Fast
90 % der Umsatzerlose sind nutzungsunabhingige Grundgebiihren, haben
also wiederkehrenden Charakter. Alle Kunden, die im Jahresverlauf 2008 ge-
wonnen wurden, zahlen also im Jahr 2009 erstmals die volle Jahresgebiihr, so
dass die Basis der Grundgebiihren in 2009 hoher liegt als letztes Jahr. Wir
haben allein dadurch wachsende Umsitze. Dariiber hinaus werden wir auch
in 2009 wieder neue Auftrige generieren konnen.

GBC: Auch die neu ausgerichtete TEVIA sollte in 2009 einen merklichen
Umsatzsprung machen. Wie ist der Stand der Dinge in der Tochterge-
sellschaft. Lauft das neue Produkt wie geplant?

RM: Das neu generierte Telefonconferencing-Produkt st6Bt bei den Kunden
durchaus auf Zustimmung. Jedoch hat sich bislang noch nicht die erhoffte
Dynamik entwickelt. Von daher wird sich der Umsatzbeitrag der TEVIA in
2009 wohl noch im niedrigen bis mittleren sechsstelligen Bereich bewegen.
Wichtig dabei ist, dass wir die Kosten unter Kontrolle haben. Zwar erwarten
wir in 2009 noch einen negativen Ergebnisbeitrag von der TEVIA, jedoch
sollte dieser nicht unerwartet hoher ausfallen als bislang vermutet. Das Risiko
und die Auswirkungen auf den Konzern sind also begrenzt.

GBC: Wagen wir einen noch weiteren Blick in die Zukunft. Was sind
TIhre Ziele fiir 2010?

RM: Natiirlich konnen wir nicht wissen, wie lange die konjunkturelle Delle
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dauern wird. Abgesehen davon ist klar spiirbar, dass unsere Auslandstochter
an Fahrt gewinnen und auch TEVIA sollte sich bis dahin deutlich weiterent-
wickelt haben. Demnach erwarte ich nochmals eine Beschleunigung der
Wachstumsraten. Ergebnisseitig rechnen wir dann mit einem ordentlichen
Jahresiiberschuss auf Konzernebene. EBITDA-Margen von bis zu 30 % soll-
ten mittelfristig durchaus méglich sein.

GBC: Das klingt, als wiirde es schon bald eine Dividende geben konnen?

RM: Eine Dividende ist bereits fiir das Geschiftsjahr 2009 geplant. Relevant
fiir die Dividendenzahlung ist das Ergebnis der Muttergesellschaft. Diese ist
schon lange profitabel und wird weiterhin ertragsstark bleiben. Zudem ist sie
mit einer hohen Eigenkapitalquote ausgestattet und der geplante Konzern-
Cash-Flow ebenfalls positiv. Daher planen wir schon fiir das Geschiéftsjahr
2009 mit einer Dividende in Hohe von 0,08 € bis 0,12 €, was gemessen am
aktuellen Kursniveau immerhin einer Dividendenrendite von bis zu 7,3 %
entspriche.

GBC: Herr Meister, ich danke Ihnen fiir das Gesprich.

Vor dem Hintergrund der derzeitigen konjunkturellen Unsicherheiten ha-
ben wir unsere Schitzungen auf Konzernbasis wie folgt adjustiert:

Mo € 2008e  2008e | 2009 2009 | 2010e  2010e

(alt) (neu) (alt) (neu) (alt) (neu)
Umsatzerlsse 2,30 2,25 4,32 3,04 6,43 4,56
EBITDA 0,44 10,49 0,57 0,24 138 121
EBIT 0,71 0,76 0,30 0,03 1,10 0,93
Janrestiber- 0,86 0,91 0,03 0,10 0,76 0,62
Gewinn pro Aktie |  -0,36 0,38 0,01 20,04 0,32 0,26
Quelle: GBC

HINWEIS: Eine Updatestudie mit vollstindiger Bewertungseinschit-
zung erfolgt voraussichtlich nach Veroffentlichung des Geschiftsberich-
tes fiir das Geschiiftsjahr 2008 Anfang Mai 2009
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Anhang

§1 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Daten und
Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen, welche GBC flr zuver-
lassig halt. Darlber hinaus haben die Verfasser die gréBtmdgliche Sorgfalt ver-
wandt, sicherzustellen, dass die verwendeten Fakten und dargestellten Meinun-
gen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder Haf-
tung fur deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder ausdrtcklich
noch stillschweigend. Darlber hinaus kénnen alle Informationen unvollsténdig
oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Gber-
nehmen eine Haftung fir Schaden, welche aufgrund der Nutzung dieses Doku-
ments 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 fir
einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch immer, dienen oder in diesem Zu-
sammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine Entscheidung
im Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapie-
re, des oder der in dieser Publikation besprochenen Unternehmen sollte aus-
schlieBlich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Angebots-
schreiben 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 Annah-
men, auf denen dieses Dokument beruht, kdnnen einen materiellen Einfluss auf
die angestrebten Renditen haben. Das Einkommen aus Investitionen unterliegt
Schwankungen. Anlageentscheidungen bediirfen stets der Beratung durch ei-
nen Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungs-
funktion Gbernehmen.

Vertrieb auBerhalb 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
ermachtigt oder befreit gelten, oder Personen geman Definition § 9 (3) des Fi-
nancial Services Act 1986 (Investment Advertisement) (Exemptions) Erlass
1988 (in geanderter Fassung), und darf an andere Personen oder Personen-
gruppen weder direkt noch indirekt Gbermittelt 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
andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz beschrankt sein und Personen, in
deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschrénkun-
gen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis diese Beschrénkung zu
beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kanadischen oder ja-
panischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit
darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsaus-
schluss und die vorgenannten Beschrankungen.

Die Hinweise zum Disclaimer/Haftungsausschluss finden Sie zudem unter.

http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/47/
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Rechtshinweise und Veroffentlichungen gemaB §34b Abs. 1 WpHG und
FinAnV

Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse:
http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/98/

§ 2 (I) Aktualisierung:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeit-
punkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. GBC AG behalt sich vor, eine
Aktualisierung der Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

§ 2 (II) 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 damit ermittelten Ratings
dabei auf einen Zeithorizont von mindestens 6 bis zu maximal 18 Monaten. Zu-
vor bezogen sich die Ratings auf einen Zeithorizont von bis zu 12 Monaten. Bei
Veréffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaB der unten
beschriebenen Einstufungen unter Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt.
Vorlbergehende Kursabweichungen auBerhalb dieser Bereiche flhren nicht
automatischen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur
Uberarbeitung der origindren Empfehlung. Erfolgt eine Bewertung nach der Sum
of the Parts-Methode, ist das Rating als Stichtagsbetrachtung zu sehen.

Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings sind mit folgenden
Erwartungen verbunden:

KAUFEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel,
inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden
Zeithorizonts betragt >= + 10 %.

HALTEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel,
inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden
Zeithorizonts betragt dabei > - 10 % und < + 10 %.

VERKAUFEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel,
inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden
Zeithorizonts betragt <= - 10 %.

Kursziele der GBC AG werden anhand des fairen Wert je Aktie, welcher auf
Grundlage allgemein anerkannter und weit verbreiteter Methoden der funda-
mentalen Analyse, wie etwa dem DCF-Verfahren, dem Peer-Group-Vergleich
und/ oder dem Sum-of-the-Parts Verfahren, ermittelt wird, festgestellt. Dies er-
folgt unter Einbezug fundamentaler Faktoren wie z.B. Aktiensplitts, Kapitalher-
absetzungen, Kapitalerh6hungen M&A-Aktivitaten, Aktienriickkaufen, etc.

§ 2 (lil) Historische Empfehlungen:
Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n)
sind im Internet unter folgender Adresse einsehbar:

http://www.gbc-ag.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/98
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§ 2 (IV) Informationsbasis:

Far die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden o&ffentlich zugangliche
Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit vorhanden, die drei zuletzt verof-
fentlichten Geschafts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemittei-
lungen, Wertpapierprospekt, Unternehmensprasentationen, etc.) verwendet, die
GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung der vorlie-
genden Analyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Un-
ternehmen gefihrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéftsentwicklung néher
erlautern zu lassen.

§ 2 (V) 1. Interessenskonflikte nach §34b Abs. 1 WpHG und FinAnV:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende
maoglichen Interessenskonflikte, fiir das/ die in der Analyse genannte(n) Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung bestehen und kommen somit den
Verpflichtungen des §34b WpHG nach. Eine exakte Erlauterung der méglichen
Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog mdglicher Interessenskonflikte
unter § 2 (V) 2. aufgeflhrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapierte oder Finanzin-
strumente besteht folgender méglicher Interessenskonflikt: (5)

§ 2 (V) 2. Katalog moglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt
der Verdffentlichung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unter-
nehmen.

(2) Dieses Unternehmen halt mehr als 3 % der Anteile an der GBC AG oder ei-
ner 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 voran-
gegangenen 12 Monaten bei der 6ffentlichen Emission von Finanzinstrumenten
dieses Unternehmens betreffend, federfiihnrend oder mitfiihrend beteiligt.

5) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorange-
gangenen 12 Monaten eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Researchbe-
richten gegen Entgelt mit diesem Unternehmen getroffen. Im Rahmen dieser
Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Analyse (ohne Bewertungs-
teil) vor Veroffentlichung zugénglich gemacht.

(6) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorange-
gangenen 12 Monaten eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Researchbe-
richten gegen Entgelt mit einem Dritten Uber dieses Unternehmen getroffen. Im
Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Analyse
(ohne Bewertungsteil) vor Verdffentlichung zuganglich gemacht.

(7) Der zustandige Analyst halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder
sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(8) Der zustandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vor-
stands oder des Aufsichtsrats.

(9) Der zustandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Verdffentlichung Anteile
an dem von ihm analysierten Unternehmen, vor der &ffentlichen Emission erhal-
ten bzw. erworben.
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§ 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdgliche Interessenskon-
flikten vorzubeugen bzw. diese sofern vorhanden, offen zu legen. Verantwortlich
fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer,
Markus Lindermayr, Email: lindermayr@gbc-ag.de.

§ 2 (V1) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fiir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist
die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als Researchinstitut bei der zustandi-
gen Aufsichtsbehdrde (Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch lhre Vorstinde Manuel Hoélzle
(Vorsitz), Jérg Grunwald und Christoph Schnabel.

Die fur diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:

Felix Gode, Dipl. Wirtschaftsjurist (FH), Finanzanalyst

Manuel Holzle, Dipl. Kaufmann, Chef-Analyst

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlieBlich
zu lhrer Information zur Verfugung gestellt und darf nicht reproduziert oder an
irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments
auBerhalb den Grenzen des Urhebergesetzes erfordert grundsétzlich die Zu-
stimmung der GBC, bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu ei-
ner Ubertragung von Nutzungs- und Verdéffentlichungsrechten 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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