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Stiarken und Chancen Aktueller Kurs 2,29 Euro
o Konzentration auf das Kerngeschiift: Nach Abschluss
der Restrukturierung und Konsolidierung kénnen Stammdaten
die Ressourcen wieder auf die Gewinnung von ISIN DE0007279507
Marktanteilen gelenkt werden. Branche Medien
Sitz der Gesellschaft Koln
e Perspektiven im Lizenzhandel: Trotz schwieriger Internet www.splendidmedien.de
Marktbedingungen besteht nach dem Zufluss weite-  Ausstehende Aktien 9,79 Mio. Stiick

rer finanzieller Mittel und daraus vorgenommenen

Datum der Erstnotiz

September 1999

Investitionen in die Film-Bibliothek Potenzial einer = Marktsegment Prime Standard
Ausweitung des Umsatzes im Segment ,Lizenzhan-  Marktkapitalisierung 22,4 Mio. Euro
del®. Free Float ca. 40 %

o Kontinuierliches Wachstum des Segmentes Home  Kursentwicklung
Splendid Medien / Frankfurt

Entertainment: Die hohen Branchenwachstumsraten S e
des DVD-Kaufmarktes diirften sich zumindest die
kommenden ein bis zwei Jahre fortsetzen und somit 1

auch zu einem weiteren Umsatzwachstum bei
Splendid Medien in diesem Segment fithren.

e Hohes Kurspotenzial: Bei Einhaltung der Geschifts- o
prognosen ergibt sich einer fairer Unternehmens-
wert von 2,81 Euro je Aktie, was einem Aufwirtspo-

tenzial von zunichst 23 Prozent bei mittelfristig o e Tancs s aos
weiterer Kursphantasie entspricht. Quelle: Market Maker
Hoch / Tief (52 Wochen) 2,06 Euro / 0,46 Euro
Performance (52 Wochen) 82 %
Schwichen und Risiken @-Umsatz (30 Tage) ca. 160 Tsd. Euro / Tag
o Intensiver Wettbewerb: Unter den Filmlizenzhind-

lern herrscht — nicht zuletzt durch das verinderte ~Xennzahlen
Nachfrageverhalten der TV-Sendeanstalten — ein | Geschaftsjahr (endet 30.12.) 2004 2005(e) 2006(e)
harter Konkurrenzkampf. Gesamterlose (Mio. EUR) 23,0 21,2 26,5
EpS (EUR) -0,08 0,08 0,11
o Engpass Investitionsfinanzierung: Die finanziellen —|Dividende je Aktie - - -
Mittel zum Kauf von attraktiven Filmlizenzen sind |KUV 0,97 1,06 0,85
durch die schwierige Ergebnisentwicklung der letz- | KGV neg. 28,0 214
ten Jahre nur eingeschrinkt vorhanden. Dividendenrendite - - -

Analyse: Performaxx Research GmbH  Eva Reuter +49 (0) 89 447716-0  kontakt@performaxx.de
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Research-Studie | Splendid Medien AG / 29. Juni 2005

Disclaimer

Die Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus Quellen, die
die Performaxx Research GmbH (im folgenden Performaxx) fiir zuverlissig halt.
Beziiglich der Korrektheit und Vollstindigkeit der Informationen und Daten
iibernimmt Performaxx jedoch keine Gewihr. Die Splendid Medien AG ist fur
die Richtigkeit und Vollstindigkeit der ibergebenen Unterlagen und erteilten
Auskiinfte selbst verantwortlich.

Alle Meinungsaussagen spiegeln die aktuelle Einschitzung der Autoren wider.
Diese Einschitzung kann sich ohne vorherige Ankiindigung dndern. Weder die
Autoren noch Performaxx haften fiir Verluste oder Schidden irgendwelcher Art,
die im Zusammenhang mit dem Inhalt dieser Studie stehen.

Performaxx und/oder ihre unmittelbaren oder mittelbaren Tochter- oder Betei-
ligungsunternehmen, Aktionire, Fithrungskrifte und/oder ihre festen oder frei-
en Mitarbeiter konnen eine Long- oder Shortposition in dem beschriebenen
Wertpapier und/oder Optionen, Futures und andere Derivate, die auf diesem
Wertpapier basieren oder andere Investments, die sich auf in diesem Bericht
ver6ffentlichte Ergebnisse beziehen, halten oder kiinftig erwerben.

Dieses Werk ist einschlieflich aller seiner Teile urheberrechtlich geschiitzt. Jede
Verwertung auflerhalb der engen Grenzen des Urheberrechtsgesetzes ist ohne
Zustimmung von Performaxx unzulissig und strafbar. Das gilt insbesondere fur
Vervielfiltigungen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen und die Einspeicherung
sowie Verarbeitung in elektronischen Systemen.

Die in diesem Dokument publizierten Angaben begriinden weder eine Aufforde-
rung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf von
Anlageinstrumenten oder zum Tétigen sonstiger Transaktionen. Ferner bilden
weder diese Veroffentlichung noch die in ihr enthaltenen Informationen die
Grundlage fiir einen Vertrag oder eine Verpflichtung irgendeiner Art. Jedes In-
vestment in Aktien, Anleihen oder Optionen ist mit Risiken behaftet. Lassen Sie
sich bei Thren Anlageentscheidungen von einer qualifizierten Fachperson bera-
ten.

Alle auslandischen Kapitalmarktregelungen, die die Erstellung, den Inhalt und
Vertrieb von Research betreffen, sind anzuwenden und miissen vom Lieferanten

wie vom Empfinger in jeder Hinsicht beachtet werden.

Mit der Entgegennahme dieses Dokuments erklaren Sie sich einverstanden, dass
die vorhergehenden Regelungen fiir Sie bindend sind.
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Unternehmensprofil

Kerngeschift der Splendid Medien AG, Kéln, deren unternehmerische Wurzeln
iiber 30 Jahre zuriickreichen, ist der Handel mit Filmlizenzen. Mit knapp 60
Mitarbeitern generiert das Unternehmen den Grof3teil seiner Umsitze auf dem
deutschen Markt. Gefiithrt wird die Gesellschaft nach wie vor von Andreas Klein,
dem Sohn des Griinders, der auf mehr als 25 Jahre Branchen- und Unterneh-
menserfahrung zurtickblicken kann.

Das Geschiftsmodell des Unternehmens deckt die gesamte Wertschopfungskette
der Filmvermarktung ab:

. Leihkassette/ |§| Kaufkassette/ Zukiinftige
K Pay T Free T
e * DVD * DVD * ay TV * ree 1V * Medien

6 Monate 6 Monate 6 Monate 6 Monate 2 — 7 Jahre

Wertschopfungskette von Splendid Medien

Dabei vermarktet Splendid Medien Kinofilme und Fernsehfilme, vertreibt Leih-
und Kaufvideos sowie DVDs und synchronisiert und bearbeitet Filme. Des Wei-
teren erstellt das Unternehmen digitale Inhalte fiir DVD und Internet und pro-
duziert Special Interest Filme. Die Basis des Unternehmens bildet die unterneh-
menseigene Film-Bibliothek.

Das seit 1999 borsennotierte Unternehmen ist in Form einer Holdingstruktur
organisiert. Wihrend Splendid Medien vor allem als Finanz- und Dienstleis-
tungsholding die Geschiftsleitung ausiibt, betreiben die sechs Tochtergesell-
schaften und Beteiligungen das operative Geschift. Zu diesem Zweck wurden die
Unternehmen zu den drei verschiedenen Segmenten ,Lizenzhandel“, ,Home
Entertainment“ sowie ,Postproduktion zusammengefasst.

Umsatzverteilung im ersten Quartal 2005

O Lizenzhandel
O Home Entertainment

O Postproduktion

in Mio. Euro

Umsatzverteilung im ersten Quartal 2005 iiber die verschiedenen Segmente; Quelle: Splendid
Medien

Der Umsatz des ersten Quartals 2005 entsprach mit 4,8 Mio. Euro dem des Vor-
jahres. Wichtigster Umsatztriger war das Segment ,Home Entertainment® mit
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Home Entertainment
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einem Umsatz von 3,05 Mio. Euro bzw. einem Umsatzanteil von 63,4 Prozent.
Dieses Segment umfasst die Bereiche Kaufkassette / -DVD sowie Vermietkassette
/ -DVD. Damit wuchs der Umsatz in diesem Bereich um 20 Prozent gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum. Positiv ist auch die Entwicklung im Segment ,,Postpro-
duktion®. Im Zentrum dieses Bereiches steht die Nachbearbeitung von Filmen
durch Synchronisation und tontechnische Nachbearbeitung sowie DVD- und
Video-Postproduktion. Hier wurde der Umsatz gegeniiber dem Vorjahreszeit-
raum um tber 36 Prozent auf 0,7 Mio. Euro (Vorjahr 0,5 Mio. Euro) gesteigert.
Schwierig gestaltet sich die Entwicklung des Segments ,,Lizenzhandel im ersten
Quartal 2005. Schwerpunkt der unternehmerischen Téatigkeit bilden hier Lizenz-
verkdufe an das Fernsehen und in geringerem Mafle an das Kino. Mit einem
Umsatz von 1,07 Mio. Euro im ersten Quartal 2005 trug dieses Segment zu 22,2
Prozent zum Quartalsumsatz bei und musste damit einen Umsatzriickgang von
fast 40 Prozent gegeniiber dem Vorjahreszeitraum hinnehmen.

Fir das Gesamtjahr 2005 geht das Unternehmen von einem deutlichen Umsatz-
riickgang im Bereich ,Lizenzhandel“ aus, da zu Beginn des Jahres nicht ausrei-
chende finanzielle Ressourcen zur Akquisition von Filmrechten fir dieses
hochpreisige Segment zur Verfiigung standen. Allerdings diirfte die im Mai die-
sen Jahres durchgefiihrte Kapitalerhhung fiir etwas Entspannung sorgen. Der
Vorstand geht insgesamt fiir 2005 von einem leicht riicklaufigen Umsatz gegen-
tiber dem Vorjahr bei einem positiven Ergebnis aus.

Markt und Wetthewerh

Die Branche ,Home Entertainment — das derzeit umsatzstirkste Segment von
Splendid Medien — entwickelt sich seit Jahren positiv.

2.000 1.747
1.500 i g Vigry 1.400 IES O DVD-Kaufmarkt
860 934 lﬁé ] O DVD-Verleihmarkt
1000 L || O VHS-Kaufmarkt
500 A ﬂ ﬁ | ] ] O VHS-Verleihmarkt
0 | —
1999 2000 2001 2002 2003 2004

Branchenumsatzentwicklung im Segment ,Home Entertainment®; Quelle: GfK Panel Services
Deutschland

Nach Angaben des GfK Panel Services Deutschland hat sich der Gesamtmarkt-
umsatz fiir Leih- und Kaufvideos / -DVDs seit 1999 mehr als verdoppelt (+103
Prozent). Diese Entwicklung wurde vor allem durch den DVD-Kaufmarkt getra-
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gen, wihrend der Verleihmarkt in den letzten Jahren eher stagnierte. In der jiin-
geren Vergangenheit erhielt der Verleihmarkt belebende Impulse durch zusitzli-
che Serviceangebote wie Internet- und Automatenvermietung. Durch den seit
Jahren anhaltenden Riickgang von Videotheken sowie sinkende durchschnittli-
che Leihgebiihren diirfte jedoch der Gesamtumsatz des Verleihmarktes in Zu-
kunft weiter auf dem aktuellen Niveau verharren. Auch im DVD-Kaufmarkt
sank der Durchschnittspreis pro Kauf, so dass die gestiegenen Umsitze nur
durch den wachsenden Absatz erreicht werden konnten. Durch die zunehmende
Ausstattung deutscher Haushalte mit DVD-Playern bei gleichzeitig sinkenden
Stiickpreisen wird von einer verlangsamten Wachstumsrate dieses Segmentes
ausgegangen.

Der nationale ,,Lizenzhandel“ — das zweitstirkste Umsatzsegment von Splendid
Medien — hat sich in den vergangenen Jahren von einem Verkdufermarkt zu
einem Kiufermarkt gewandelt. Grofle Sender legen den Fokus auf kostengtinsti-
ge massenattraktive Eigenproduktionen. Des Weiteren haben sich in der Ver-
gangenheit die TV-Sendeanstalten mit Programminvestitionen zuriickgehalten.
Begleitet wurde dies durch einen Preisverfall der Filmlizenzen. Somit wurde eine
wichtige Vermarktungsstufe fiir Filmlizenzhidndler beschrinkt bzw. ist teilweise
sogar weggefallen. Mit einer Erholung diirfte kurzfristig nicht zu rechnen sein.

Geschiftsentwicklung

Nach dem erfolgreichen Borsengang im Jahr 1999 hat sich Splendid Medien im
Rahmen seiner Expansionsstrategie finanziell iibernommen. Diese Strategie sah
zum einen die Ausdehnung der Film-Library, die Erschlieffung neuer Vertriebs-
wege sowie die Erweiterung der Geschiftstitigkeit als internationaler Koprodu-
zent von Filmen vor. Allerdings standen diesen Investitionen keine nachhaltigen
Umsitze gegeniiber, auch wenn sich die Expansionsstrategie auf den ersten Blick
in entsprechende Umsitze niederzuschlagen schien:

80,0

in Mio. Euro Gesamtumsatz

60:0 EBITDA
40,0
20,0 - /

0,0 1 [ | [ [ |
500 2000 2001 2002 2003 2004
-40.0 1 N EBIT
-60,0

-80,0 -

Entwicklung von Umsatz, EBITDA und EBIT der vergangenen Jahre; Splendid Medien
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Die hohen Umsitze des Jahres 2001 resultierten z.T. aus der Verduflerung von
Anteilen einer Beteiligung, der damit einhergehenden Aufteilung der Rechte an
Kinofilmen und Riickverduferung eines Teils dieser Rechte in Hohe von 32 Mio.
Euro an Splendid Medien. Auch wenn sich die Umsitze (unter Ausblendung des
Einmaleffektes des Jahres 2001) bis zum Jahr 2003 insgesamt recht gut entwickelt
haben, muss unter dem Blickwinkel der enormen Investitionen in das Filmver-
mogen der Jahre 1999 (47,6 Mio. Euro) und 2000 (54,7 Mio. Euro) die Umsatz-
entwicklung als nicht zufriedenstellend eingestuft werden. Besonders unbefriedi-
gend sind die Entwicklungen im Segment ,Lizenzhandel®, welche seit Jahren
rickldufig sind. Auch im Segment ,Home Entertainment® ist die Umsatzent-
wicklung trotz Wachstumsraten als schwierig einzustufen, da die Branche seit
Jahren deutlich héhere Umsatzzuwichse aufweisen kann und das Unternehmen
hier im selben Zeitraum Marktanteile abgeben musste.

Die EBITDA-Margen sind seit Jahren insgesamt riickldufig. In der jiingeren Ver-
gangenheit jedoch konnte dieser Trend als Folge der durchgefiihrten Restruktu-
rierungsmafinahmen wieder umgekehrt werden. Das EBIT wurde in der Vergan-
genheit u.a. aufgrund von Abwertungen auf Forderungen an Wertpapieren,
erhohte Vertriebskosten und Rechtsstreitigkeiten belastet. Der grofiten Bedeu-
tung kommt jedoch den hohen Abschreibungen und Sonderabschreibungen auf
Filmrechte und Firmenwert zu. Diese resultieren zum einen aus deutlich gesun-
kenen Erloserwartungen der getitigten Investitionen in das Filmvermogen und
daraus resultierenden Abschreibungen auf dieses Vermogen. Zum anderen wur-
den aufgrund der erheblichen Herstellungs- und Finanzierungskosten des neuen
Segmentes Filmproduktion hohe Abschreibungen vorgenommen.

80
63,7 67,4 in Mio. Euro
60 O Produktion
O Postproduktion
40 O Home Entertainment
12,1
20 1 6.8 O Lizenzhandel
0 = =
2001 2002 2003 2004

Abschreibungen (vor allem auf Filmrechte und Firmenwert) in den verschiedenen Segmenten;
Quelle: Splendid Medien

Nach diesen schwierigen Jahren hat sich das Unternehmen auf seine alten Stir-
ken besonnen und die Konsolidierung und Ausrichtung auf das Kerngeschift in
2003 eingeleitet. Kern der Mafinahmen bildet die Fokussierung auf den Erwerb
der Rechte von Filmproduktionen kleinerer und mittlerer Budgetgroflen. Die
(Ko-)Produktion von Filmen wurde im Rahmen der KonsolidierungsmafSnah-
men eingestellt.
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Im Ergebnis kann die aktuelle Situation des Unternehmens wie folgt zusammen-
gefasst werden: Die derzeitige Umsatzsituation ist durch den Umsatzriickgang
im Segment ,Lizenzhandel® als unbefriedigend einzuschitzen. Leicht positiv
hingegen ist die Umsatzentwicklung im Segment ,Home Entertainment®, die im
ersten Quartal diesen Jahres den Umsatz um iiber 20 Prozent gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum steigern konnten. Hier ist jedoch einschrinkend zu erwih-
nen, dass Splendid Medien seit Jahren in diesem Bereich Marktanteile verliert
und die Branchenwachstumsraten nicht erreichen kann. Die Kostensituation
scheint sich durch die im Jahre 2003 eingeleiteten Restrukturierungsmafinahmen
deutlich entspannt zu haben. Zuriickzufiihren ist dies vor allem auf ein Absinken
der Herstellungskosten, in welche die Abschreibungen auf das Filmvermégen
einfliefen. Der Spielraum fiir Investitionen in das Filmvermogen ist derzeit als
begrenzt einzustufen. Diese sind jedoch erforderlich, um die Marktanteile im
Segment ,Lizenzhandel“ ausdehnen zu kénnen. Die Liquidititssituation des
Unternehmens schliellich bewegt sich auf einem stabilen Niveau.

Strategie

Im Mittelpunkt der Unternehmensstrategie steht nach wie vor der erfolgreiche
Abschluss des Turnarounds. Neben der weiteren Abwicklung von eingestellten
Geschiftsbereichen ist hierunter vor allem der angepasste Lizenzeinkauf kleine-
rer Produktionen zu subsumieren, an denen Fernsehsender bereits im Vorfeld
Interesse bekundet haben. Dadurch ergibt sich fiir das Unternehmen insgesamt
ein geringeres Risikoprofil.

Umsatzperspektiven des Unternehmens hingen entscheidend vom Erfolg
der weiteren Mafinahmen ab. Um entsprechende Mittel fiir den Einkauf von
Lizenzen fiir das Geschiftsfeldes ,Lizenzhandel zu erhalten, priift das Unter-
nehmen derzeit diverse Alternativen, die in den kommenden drei Jahren den
notwendigen Mittelzufluss sichern sollen. Nach Angaben des Unternehmens
befinde man sich aktuell in sehr konstruktiven und vielversprechenden Gespri-
chen. Sollten dem Unternehmen in ausreichendem Mafle Mittel zukommen,
kann berechtigt von einer deutlichen Umsatzausweitung ausgegangen werden,
da das Unternehmen sich — wie erwidhnt — auf solche Filme konzentriert, an
denen bereits durch die Sendeanstalten Interesse bekundet wurde. Im Segment
»Home Entertainment miissen zunichst noch Mafinahmen ergriffen werden,
um den Verlust weiterer Marktanteile abzuwenden. Sollte dies gelingen, besteht
in Kombination mit dem derzeitigen Branchenwachstum dieses Segmentes ent-
sprechendes Potenzial fir eine weitere Ausdehnung des Umsatzes. Insgesamt
wird somit in der nachfolgenden Bewertung vor allem aufgrund der voraussicht-
lich zuflieBenden Mittel und damit verbundenen gréfleren Investitionsbasis von
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einem deutlichen Umsatzwachstum in den Jahren 2006 bis 2008 ausgegangen.
Dieser diirfte sich ab dem Jahre 2009 abschwichen. Die Margen auf EBITDA-
und EBIT-Basis konnten in jiingerer Zeit deutlich verbessert werden. Somit ist
fiir das laufende Jahr von einem verbessertem Ergebnis pro Umsatzeinheit aus-
zugehen.

Bewertung

Das faire Bewertungsniveau von Splendid Medien ermitteln wir anhand eines
einfachen Modells der Ertragsdiskontierung, das auf der Schitzung der wesentli-
chen Werttreiber Umsatz, Nettorendite und Figenkapitalkosten beruht. Auf die
typischen zusitzlichen Parameter und Annahmen des Discounted-Free-
Cashflow-Modells verzichten wir, da eine Bewertung unter Verwendung des
duflerst volatilen Cashflows der Gesellschaft die Genauigkeit und Aussagekraft
unserer Schitzung nicht verbessern wiirde.

Den Diskontierungszins als Maf fir die Eigenkapitalkosten bestimmen wir nach
dem Capital Asset Pricing Model, wobei wir einen risikolosen Zinssatz von 3,14
Prozent (Umlaufrendite festverzinslicher deutscher Wertpapiere) und eine lang-
fristige Risikopridmie fiir Aktieninvestitionen von 5,3 Prozent ansetzen. Als Maf3
fiir das systematische Risiko setzen wir einen Beta-Faktor von 1,2 fest, da wir die
Splendid Aktie mittelfristig fiir etwas schwankungsintensiver als den Gesamt-
markt halten. Auf die Ermittlung des Beta-Faktors anhand einer Regressionsana-
lyse zwischen der Splendid Aktie und dem das Marktportfolio reprisentierende
DAX verzichten wir, da die Splendid Aktie nur eine schwache Korrelation von
0,12 zum Index und damit zum Gesamtmarkt aufweist. Auf Basis dieser An-
nahmen erhalten wir einen Diskontierungszins von 9,5 Prozent. Das ,ewige
Wachstum® am Ende des Detailprognosezeitraums taxieren wir auf 2 Prozent.

Die folgende Tabelle zeigt den prognostizierten Geschiftsverlauf der Splendid
Medien fur die nidchsten acht Jahre, wie er sich auf der Grundlage der zuvor
getroffenen Annahmen einstellt:

Geschiiftsjahr (endet 31.12.) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gesamterlése (Mio. EUR) 21,2 26,5 33,7 39,7 44,5 48,0 50,4 52,5

Erloswachstum 250% 27,0% 18,0% 12,0% 8,0% 50% 4,0%
Nettorendite 3,80  4,0% 4,3% 45% 4,7% 48% 5,0% 5,0%
Gewinn (Mio. EUR) 0,8 1,1 1,5 1,8 21 2,3 2,5 2,6
Gewinnwachstum 31,3% 37,8% 23,5% 17,0% 10,3%  9,4%  4,0%
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Auf Basis unserer Kalkulation ergibt sich ein Ertragswert von 27,5 Mio. Euro
respektive 2,81 Euro je Aktie. Diese Bewertung offenbart gegentiber dem aktuel-
len Kursniveau ein Aufwirtspotenzial von 23 Prozent.

Splendid Medien ist im Markt fiir Filmlizenzen fest etabliert und besitzt damit
das Potenzial, von einer positiven Branchenentwicklung im Segment ,Home
Entertainment® tiberproportional zu profitieren. Voraussetzung fiir den weite-
ren Geschiftserfolg ist die erfolgreiche Umsetzung der Restrukturierungsmaf3-
nahmen sowie die Gewinnung weiterer Marktanteile. Entscheidend ist hier der
Zufluss finanzieller Mittel, um die Investitionsbasis des Unternehmens zu stir-
ken und entsprechende Investitionen in das Filmvermogen vorzunehmen. Ge-
lingen der Gesellschaft bei diesen Punkten im laufenden Geschiftsjahr Fort-
schritte — was wir fiir realistisch halten —, so konnten sich unsere aktuellen Prog-
nosen bald als zu konservativ erweisen. In Anbetracht dessen lautet unser Urteil
fiir die Aktie von Splendid Medien ,,Kaufen®.
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Research-Studie | Splendid Medien AG / 29. Juni 2005

Uber Performaxx

Die Performaxx Research GmbH betreibt unabhingige Wertpapier- und Fi-
nanzmarktanalyse. Unsere Leistungen umfassen das gesamte Spektrum unter-
nehmens- und kapitalmarktbezogener Analyseprodukte, von mafigeschneiderten
Research-Projekten fiir institutionelle Kunden bis zur regelmifligen Coverage
borsennotierter Unternehmen.

Wir betreuen ausschlief3lich professionelle Marktteilnehmer. Durch die projekt-
bezogene Arbeit gehen wir konkret auf die individuelle Themenstellung des
Kunden ein und garantieren eine schnelle, flexible und kostenbewusste Abwick-
lung. Unser Leistungskatalog umfasst:

e Pre-IPO-Research

e IPO-Research

e Follow-up-Research
e Markt-Research

Weiterfithrende Informationen geben wir Thnen gerne in einem personlichen
Gesprich. Sie erreichen uns unter:

Performaxx Research GmbH
Balanstr. 16
81669 Miinchen

Tel.: +49 (0) 89/4477 16-0
Fax: +49(0) 89 /44 77 16-20

Internet: http://www.performaxx.de
E-Mail: kontakt@performaxx.de
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