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7days music entertainment AG
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Die 7days music entertainment AG (im Folgenden ,7days”) ist im Musikgeschaft tatig und befasst
sich mit der Auswertung von Leistungsschutz- und Urheberrechten aus eigenen Musikproduktionen
sowie aus dem Erwerb von Rechten an bereits bestehenden Produktionen. Organisatorisch ist das
operative Geschéft in die Segmente ,Label“, ,Kinstlermanagement sowie "Verlagsgeschaft"
aufgegliedert. Kinftig soll 7days als reine Holding fungieren, da wesentliche Rechte auf die
operative Tochtergesellschaft Seven Days Music GmbH Ubertragen wurden. Der Bereich
Kinstlermanagement wird Uber die in Berlin anséssige Tochtergesellschaft 313 Music GmbH
abgedeckt. Im Vertrieb physischer und digitaler Tontrager arbeitet die Muttergesellschaft mit Sony
Music Entertainment Germany GmbH fir die deutschsprachigen Territorien zusammen, der Online-
Vertrieb in allen weiteren Gebieten erfolgt iber die Zebralution GmbH.

Daten & Prognosen

GuV in Mio. EUR\ GJ.-Ende 31.12.2009  31.12.2010e  31.12.2011e 31.12.2012e
Umsatz 15,49 3,00 6,00 7,00
EBITDA 0,46 -0,30 0,82 0,99
EBIT -0,28 -0,85 0,32 0,49
Jahreslberschuss -0,47 -0,90 0,27 0,44
Kennzahlen in EUR

Gewinn je Aktie -1,27 -0,20 0,06 0,10
Dividende je Aktie 0,00 0,00 0,00 0,00
Kennzahlen

EV/Umsatz 0,24 1,21 0,61 0,52
EV/EBITDA 7,92 neg. 4,44 3,68
EV/EBIT neg. neg. 11,39 7,44
KGV neg. neg. 16,67 10,00
KBV 0,72

Finanztermine: **letztes Research von GBC:

Datum: Ereignis Datum: Veréffent. / Kursziel in EUR / Rating

8.10.2010: RS/ 1,05 / Kaufen

RS = Research Studie; RG = Research Guide;

** oben aufgefiihrte Researchstudie kann unter www.gbc
ag.de eingesehen, bzw. bei der GBC AG, Halderstr. 27,
D 86150 Augsburg angefordert werden.
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Erfolgreiche Kapitalerhohung fihrt zu einem Brutto-Emissionserlos von rund 2,4
Mio. € - Erste Kiinstlerverpflichtung nach der Kapitalerh6hung mit dem Musiker
Laith Al-Deen - Schatzungen fir 2010 und 2011 bestatigt

Kapitalerhéhung erfolgreich abgeschlossen; Brutto-Emissionserlés knapp 2,4 Mio. €

Im November 2010 hat die 7days music entertainment AG erfolgreich ihre Kapitalerhdhung
abgeschlossen. Im Rahmen der KapitalmaBnahme floss der Gesellschaft ein Brutto-
Emissionserlés in Hohe von 2,38 Mio. € zu. Insgesamt wurden rund 2,27 Mio. neue Aktien zu
einem Bezugspreis von 1,05 € ausgegeben. Nach der KapitalmaBnahme hat sich die insge-
samt ausstehende Aktienzahl auf nunmehr rund 4,54 Mio. erhéht.

Durch die zugeflossenen Mittel ist die finanzielle Situation von 7days nun als komfortabel zu
beschreiben. Die gestarkte Eigenkapitalbasis versetzt die Gesellschaft jetzt in die Lage, das
operative Geschaft voranzutreiben. Die Eigenkapitalquote sollte nach der Kapitalerh6hung
sowie der Entkonsolidierung der Manfred Hertlein Veranstaltungs GmbH geschétzt bei rund
65 % liegen. Den Buchwert je Aktie schatzen wir nach der KapitalmaBnahme auf rund 1,50 €.
Die Nettoliquiditét sollte erwartungsgemaB mehr als 1 Mio. € betragen. Die Einnahmen der
Kapitalerhéhung werden nach Unternehmensangabe gezielt in den Ausbau des Kinstlerport-
folios investiert. Diesbezliglich fihrt das Unternehmen Gesprache mit mehreren neuen
Kunstlern. Verschiedene Vertragsabschlisse stehen hier nach Unternehmensangaben kurz
bevor und ein wichtiger Kinstler ist bereits verpflichtet worden (siehe unten).

Der Vorstand von 7days Klaus Munzert sowie der Aufsichtsratsvorsitzende Jirgen Uhlemann
haben sich im Rahmen der Kapitalerhdhung beteiligt. Dabei wurden durch die beiden Organe
insgesamt 180.810 neue Aktien zu einem Bezugspreis von 1,05 € gezeichnet. Dies werten
wir als guten Vertrauensbeweis. Zudem haben die Altaktionére die KapitalmaBnahme mitge-
tragen.

Verpflichtung von Laith Al-Deen erster Schritt im Rahmen der Expansionsstrategie

Am 29. November 2010 gab die 7days nun zudem bekannt, dass mit dem Musiker Laith Al-
Deen ein erster bekannter Kunstler unter Vertrag genommen wurde. Der 38-J&hrige Laith Al-
Deen zahlt zu den bekanntesten Kiinstlern in der deutschsprachigen Popmusik und konnte in
der Vergangenheit bereits beachtliche Erfolge verzeichnen. Der Kinstler erhielt insgesamt 3
Goldene Schallplatten jeweils fir seine Alben ,Melomanie” (2003), ,Fir alle® (2004) sowie
,Die Liebe zum Detail* (2008). Das Album ,Fir alle” war auf Platz 1 der deutschen Album-
Charts. Seine erfolgreichsten Single-Veroffentlichungen waren dabei ,Dein
Lied* (Chartplatzierung: 26), ,Alles an dir* (Chartplatzierung: 21) sowie ,Keine wie
du“ (Chartplatzierung: 16). Im Sommer 2009 erschien Al-Deens neues Album ,Sessions”,
welches auBer der Eigenkomposition ,Der Sturm“ ausnahmslos Coversongs enthalt. Im
Herbst letzten Jahres hat Laith Al-Deen erfolgreich eine Deutschland-Tournee durchgefinhrt.

Die Verpflichtung von Laith Al-Deen ist der erste Schritt um das Kunstlerportfolio mit Hilfe der
zugeflossenen Mittel aus der Kapitalerh6hung auszubauen. Bereits im Frihjahr 2011 soll das
neue Album von Laith Al-Deen veréffentlicht werden. Die Verpflichtung des Kunstlers Laith Al
-Deen wird bereits im kommenden Geschaftsjahr 2011 einen merklichen Umsatzbeitrag zum
Konzernerfolg leisten.
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9-Monats-Zahlen im Rahmen der Erwartungen; 2010 ist noch ein Ubergangsjahr

in Mio. € 9M 2009 9M 2010 2009 vs. 2010 2010e 2011e
Umsatzerldse 2,4 2,0 -16,7 % 3,00 6,00
EBITDA 0,31 -0,35 K. A -0,30 0,82
EBIT -0,17 -1,00 K. A -0,85 0,32
Gewinn je Aktie neg. neg. K. A. neg. 0,06

Quelle: GBC; 7days

In den ersten neun Monaten des laufenden Geschéftsjahres 2010 erzielte die 7days music enter-
tainment AG Umsatzerlése in Héhe von 2,0 Mio. € gegenlber, 2,4 Mio. € im vergleichbaren Vor-
jahreszeitraum. Die Umsatzerlése von 7days lagen dabei mit rund 1,5 Mio. € in etwa auf Vorjah-
reshéhe. Verantwortlich fir den Umsatzriickgang nach den ersten neun Monaten 2010 war die
Tochtergesellschaft 313 Music GmbH, die im Berichtszeitraum Umséatze in Héhe von 0,5 Mio. €

(VJ: 0,9 Mio. €) erreichte.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) belief sich nach den ersten
neun Monaten 2010 auf -0,35 Mio. € (VJ: 0,31 Mio. €). Im Vorjahr wurden hier noch auBerordent-
liche Ertrdge von 0,51 Mio. € vereinnahmt, die das EBITDA positiv beeinflussten. Das Ergebnis
vor Zinsen und Steuern (EBIT) lag nach den ersten neun Monaten des laufenden Geschéftsjah-
res 2010 bei -1,00 Mio. € gegeniber -0,17 Mio. € im vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Damit
fielen die Zahlen erwartet aus und 2010 wird ein Ubergangsjahr mit Blick auf das geplante

Wachstum 2011.

Deutliches Wachstum in 2011 erwartet; Prognosen fir die Geschéftsjahre 2010 und

2011 sowie Kursziel werden bestatigt

Nach der Vorlage der Zahlen flr die ersten neun Monate 2010 im Rahmen der Zwischenmittei-
lung bestatigen wir unsere Schatzungen flr die Geschéftsjahre 2010 und 2011. Fir das laufende
Geschaftsjahr 2010 erwarten wir auf Konzernebene weiterhin Umsatzerlése in Héhe von 3,00
Mio. €. Beim EBITDA rechnen wir fir das Gesamtjahr 2010 mit einen Wert von -0,01 Mio. €.
Auch die Prognosen fir das kommende Geschéftsjahr 2011 haben wir unveréndert belassen.
Dabei sollte der neu verpflichtete Kinstler Laith Al-Deen einen wesentlichen Umsatzbeitrag bei-
steuern. Wir gehen davon aus, dass weitere neue Kiinstler das Portfolio von 7days in den kom-
menden Wochen verstarken werden und so die im Rahmen der Kapitalerhbhung kommunizierten

Ziele der Gesellschaft umgesetzt werden.

Mittels unseres DCF-Modells haben wir unverandert ein Kursziel fiir die Aktie der 7days
music entertainment AG in Hohe von 1,75 € ermittelt. Ausgehend vom aktuellen Kursni-
veau resultiert hieraus ein deutliches Kurspotential rund 75 %. Daher vergeben wir fiir die

Aktie von 7days das Rating kaufen.

2 das vollstandige Bewertungsmodell kann bei der GBC AG angefordert werden
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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-
I&ssig hélt. 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 fiir deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder ausdriicklich
noch stillschweigend. Darlber hinaus kénnen alle Informationen unvollstédndig
oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser (ber-
nehmen eine Haftung fiir 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 fiir
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 flir 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 daflrr, dass die angedeutete Rendite oder die
genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in den relevanten Annah-
men, 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 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
erméchtigt 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 (bermittelt 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 Gber etwaige Beschrankun-
gen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis diese Beschrankung 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/
frmArticleID/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 behélt 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 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 Verdéffentlichung
der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaB der unten beschriebenen
Einstufungen unter Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voribergehen-
de Kursabweichungen auBerhalb dieser Bereiche fihren nicht automatischen zu
einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der
origindren Empfehlung.

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

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

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

VERKAUFEN

Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten
Kursziel, inkl. Dividendenzahlung innerhalb des ent-
sprechenden 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-Aktivitédten, Aktienriickkaufen, etc.

§ 2 (ll) 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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8§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden o6ffentlich zugangliche
Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit vorhanden, die drei zuletzt verof-
fentlichten Geschéfts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemittei-
lungen, Wertpapierprospekt, Unternehmensprésentationen, 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 gefuhrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéaftsentwicklung néher
erldutern 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, fir das/ die in der Analyse genannte(n) Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Veréffentlichung 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. aufgefiihrt.

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

§ 2 (V) 2. Katalog méglicher 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 hélt 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, federfiihrend 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 Verbéffentlichung zuganglich 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 hélt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder
sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

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

(9) Der zustandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile
an dem von ihm analysierten Unternehmen, vor der 6ffentlichen Emission erhal-
ten bzw. erworben.
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§ 2 (V) 3. Compliance:

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

§ 2 (VD) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fur 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 Vorstdnde Manuel Hélzle
(Vorsitz), Jérg Grunwald und Christoph Schnabel.

Die fiir diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:

Philipp Leipold, Dipl. Volkswirt, Finanzanalyst
Felix Gode, Dipl. Wirtschaftsjurist (FH), Finanzanalyst

§ 3 Urheberrechte

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

GBC AG
HalderstraBBe 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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