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Management-Interview mit Hans Ulrich Stoef, Vorstard der m4e AG:

Vor dem Hintergrund der derzeit hohen konjunktemelUnsicherheiten ist
fur Investoren insgesamt ein erhéhter Informati@tsf vorhanden. Aus
diesem Grunde hat GBC-Analyst Philipp Leipold etetview mit dem Vor-
stand des Minchner Medienunternehmens m4e AG defiditgy Im Dezem-
ber 2008 hat die m4e AG die vollstandige Ubernadereniederlandischen
Telescreen verkiindet. Nach der Akquisition der A&xim November 2007
war dies bereits die zweite Ubernahme seit demeigang.

GBC: Was waren die Grinde fur die Akquisition der Telescreen ?

Hans Ulrich Stoef: Wie bereits zum Borsengang aiigeigt, mochten wir
uns international aufstellen. Telescreen ist ein2&Jahren sowohl in Bene-
lux als auch international bestens etabliertes tdetemen und verfugt tber
grol3e Kompetenz bei Produktion als auch internatemn Vertrieb.

GBC: Kdnnen Sie Angaben zu den finanziellen Detailder Akquisition
sowie zu dem operativen Zahlenwerk der Telescreenanhen?

Hans Ulrich Stoef: Die Akquisition der Telescreefolgt fir die mde AG
cash-neutral im Zuge eines Aktientausches; dabeleme100% der Anteile
an der Telescreen von der m4e AG Ubernommen undaefpreis durch
Hingabe von Anteilen an der m4e AG beglichen. DiBissaktion erfolgte
- wirtschaftlich gesehen - im Dezember 2008, s dikes Telescreen ab die-
sem Zeitpunkt im Konzernabschluss 2008 der m4ekawisolidiert wird.

Die Telescreen erzielte in den letzten Geschaftsfaltumsatzerlése in ei-
nem Intervall zwischen 4,5 Mio. € und 5,5 Mio. §hbei Rohmargen in ei-
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nem Intervall von 20 % - 30 % (abhangig von denejdigen Geschaftsfel-
dern Lizenzierung, TV, Merchandising, Video odeodrrktion) erreicht wur-
den.

GBC: Zudem waére es interessant zu wissen, inwiewetie Telescreen in
die strategische Ausrichtung der m4e AG eingebundewerden soll und
welche Synergieeffekte gehoben werden kénnen?

Hans Ulrich Stoef: Die Telescreen wird innerhallp Geuppe den internatio-
nalen Vertrieb aller Film- und Fernsehrechte tUblemmen. Ebenso ist seit der
Ubernahme das Group Content & Production Managearsggsiedelt. Hier-

fur waren bei m4e Personalstellen vorgesehen, aiermcht nétig sind, da

dieser Bereich von Telescreen abgedeckt wird.

GBC: Ihre Liquiditatsposition ist nach wie vor sehr komfortabel. Planen
Sie auch im laufenden Geschéaftsjahr 2009 das orgache Wachstum
durch weitere Ubernahmen zu flankieren? Haben Sie chon weitere
Ubernahmeobjekte in Aussicht?

Hans Ulrich Stoef: Wir sind standig damit bescluiftdie Moglichkeiten, die

sich am Markt bieten, zu prifen. Wir werden jedaetigrund der augen-
blicklichen Marktlage nur etwas machen, das unkgreiditat nicht wesent-

lich einschrankt, da wir direkt in Inhalte und Recimvestieren moéchten, um
so unseren neuen Vertrieb zu starken und langfrastiden Erlésen zu parti-
zipieren.

GBC: Im Dezember 2007 haben Sie mit der mehrheitlleen Ubernahme
von Tex-Ass ihre erste grof3ere Akquisition getatigtLauft die Integrati-
on von Tex-Ass bisher planmalRig?

Hans Ulrich Stoef: Leider zurzeit nur bedingt. Bsuns gelungen, viele Ab-
l&aufe zu optimieren und fir eine breitere Liefeestasis zu sorgen. Ebenso
haben wir im vergangenen Jahr Neukunden hinzugesvonirotz dieser po-
sitiven Aspekte haben auch wir uns den allgemeid@nktgegebenheiten
und der allgemeinen Kaufzuriickhaltung der Konsuerenticht entziehen
kénnen und daher die gesteckten Umsatz- und Eridgsicht erreicht.

GBC: Wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr gré3erenvestitionen in
eigene IP-Rechte getatigt?

Hans Ulrich Stoef: Unter anderem haben wir VertrageAdness Entertain-
ment, als auch mit unserem wichtigsten Partner ian(bekannt durch
Winx Club) aus Italien geschlossen. Der Vertrag Rainbow ist ein soge-
nannter Volumenvertrag, der uns in den nachsteredatowohl das Recht
auf den Erwerb aller Rainbow Produktionen zu ativak Konditionen zusi-

chert, sowie eine Klausel beinhaltet, dass wir 2lllahre eine Koproduktion
machen wollen.
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AulRerdem haben wir mit unserem Partner Hahn FilsnBarlin die Entwick-
lung der Serie ,Yoko, Mo & Me" abgeschlossen untigye davon aus, dass
diese Serie in den nachsten drei Monaten in Praatugeht.

GBC: Welche Ziele haben Sie sich fur das laufende gschaftsjahr 2009
gesetzt? In welchen Geschaftsbereichen sehen Sie2009 das grofdte
Wachstumspotential?

Hans Ulrich Stoef: Naturlich méchten wir die Intatjon von Tex-Ass als
auch Telescreen vorantreiben, aber auch unsemmatittnale Prasenz und
Aktivitaten ausbauen. In Kirze werden wir weiterecRe erwerben und da-
durch bestens fur den Ausbau des internationalenuid Merchandising-
vertriebs vorbereitet sein. Hier wollen wir unserdatz unter den Marktfth-
rern finden.

GBC: Herr Stoef, ich danke Ihnen fur das Gesprach.

HINWEIS: Eine Updatestudie mit vollstandiger Bewertungseinschat-
zung erfolgt voraussichtlich nach Veréffentlichungdes Geschaftsberich-
tes fur das Geschéftsjahr 2008 im Mai 2009
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Anhang

81 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und
Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen, welche GBC fiir zuver-
lassig halt. Darliber hinaus haben die Verfasser die gréf3stmogliche Sorgfalt ver-
wandt, sicherzustellen, dass die verwendeten Fakten und dargestellten Meinun-
gen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewéhr oder Haf-
tung fur deren Richtigkeit ibernommen werden — und zwar weder ausdrticklich
noch stillschweigend. Darlber hinaus kdénnen alle Informationen unvollstandig
oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Uber-
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 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-
schlieB3lich 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 bedirfen stets der Beratung durch ei-
nen Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungs-
funktion ibernehmen.

Vertrieb auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen
zugénglich gemacht werden, die im Sinne des Financial Services Act 1986 als
ermachtigt oder befreit gelten, oder Personen gemalf Definition § 9 (3) des Fi-
nancial Services Act 1986 (Investment Advertisement) (Exemptions) Erlass
1988 (in geénderter 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, tUbertragen
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://lwww.gbc-research.de/index.php/publisher/arti cleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/47/
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Rechtshinweise und Verodffentlichungen geméal §34b Ab s. 1 WpHG und
FinAnV

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

8 2 (1) 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.

8 2 (1) 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
Vertffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaf der unten
beschriebenen Einstufungen unter Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt.
Vorubergehende Kursabweichungen auferhalb dieser Bereiche flhren nicht
automatischen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur
Uberarbeitung der originaren 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, Kapitalerhhungen M&A-Aktivitaten, Aktienrlickkaufen, etc.

8 2 (IIl) 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/articlevie w/frmCatld/17/
frmArticlelD/98
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8 2 (IV) Informationsbasis:

Fur die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden offentlich zugangliche
Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit vorhanden, die drei zuletzt verof-
fentlichten Geschéfts- 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 gefiihrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéaftsentwicklung naher
erlautern zu lassen.

8 2 (V) 1. Interessenskonflikte nach 834b Abs. 1 Wp HG und FinAnV:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende
maglichen Interessenskonflikte, fir das/ die in der Analyse genannte(n) Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung bestehen und kommen somit den
Verpflichtungen des 834b WpHG nach. Eine exakte Erlauterung der mdglichen
Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog mdglicher Interessenskonflikte
unter § 2 (V) 2. aufgefihrt.

Bezlglich der in der Analyse besprochenen Wertpapie rte oder Finanzin-
strumente besteht folgender maoglicher Interessensko nflikt: (5)

8 2 (V) 2. Katalog mdéglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt
der Veroffentlichung 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, federfihrend oder mitfihrend 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 Veroéffentlichung 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 6ffentlichen Emission erhal-
ten bzw. erworben.
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8 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdgliche 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

8 2 (V1) Verantwortlich fur 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 Aufsichtsbehotrde (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch lhre Vorstdnde Manuel Holzle
(Vorsitz), Jorg Grunwald und Christoph Schnabel.

Die fur diese Analyse verantwortlichen Analysten si nd:

Philipp Leipold, Dipl. Volkswirt, Finanzanalyst

Sylvia Schmidt, Dipl. Betriebswirtin (FH), Finanzan  alystin

8 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Es wird lhnen ausschlie3lich
zu lhrer Information zur Verfigung gestellt und darf nicht reproduziert oder an
irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments
aulBerhalb den Grenzen des Urhebergesetzes erfordert grundsatzlich die Zu-
stimmung der GBC, bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu ei-
ner Ubertragung von Nutzungs- und Verdéffentlichungsrechten gekommen ist.

GBC AG
Halderstralle 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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