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Symrise
Ersteller: Christoph Schéndube (Analyst)

Der Geschaftsverlauf im zweiten Quartal 2011 wurde insbesondere von ho-
hen Rohstoffkosten sowie negativen Wéhrungseffekten beeinflusst. Trotz des
Umsatzrickgangs im zweiten Quartal konnte Symrise auf Halbjahressicht ei-
nen leichten Anstieg verzeichnen. Bei der Ergebnisentwicklung musste der Kon-
zern jedoch sowohl im zweiten Quartal als auch im ersten Halbjahr einen Rick-
gang verbuchen. Den Ausblick fir das laufende Geschéftsjahr hat Symrise auf
Grund eines erwarteten schwierigen Marktumfelds im zweiten Halbjahr nach
unten angepasst. Das Umsatzwachstum erwartet der Konzern nun am unteren
Ende der bisher prognostizierten Spanne von 3% bis 5%. Ferner geht Symrise
nur noch von einer EBITDA-Marge von rund 20% aus (zuvor: Gber 20%). Wir
halten die neuen Ziele mit Blick auf die Kostendisziplin sowie bereits vereinbar-
te Preiserhdhungen fir realistisch. Bei Uberarbeiteten Prognosen (EpS 201 1e:
1,30 (alt: 1,39) Euro; EpS 2012e: unverdndert 1,52 Euro) ermitteln wir ein
neues Kursziel von 21,00 (alt: 25,00) Euro. Wir votieren weiterhin mit Halten.

Halten
(vorher: )
Branche
Chemie
Kursziel
21,00 EUR
Aktienkennzahlen
Schlusskurs am 09.08.2011 (EUR) 18,10
Anzahl der Aktien (Mio.) 118,2
Marktkapitalisierung (Mio. EUR) 2.139
Freefloat (%) 94,00
Bewertungskennzahlen
2011e 2012e
KGV 13,9 11,9
EV/EBITDA 8,2 74
Preis/Umsatz 1,3 1,3
KBV 2,3 2,1
Dividendenrendite (%) 3,9 4,1
Termine
Zahlen Q3 09.11.2011

Historische Entwicklung (Schlusskurs)

Unternehmensdaten

(in Mio. EUR / IFRS) 2009 2010 2011e 2012e
Umsatz 1.362 1.572 1.619 1.684
99. Vj. (%) 3,2 15,4 3,0 4,0
EBITDA 246 331 326 358
gg. Vj. (%) 6,3 34,9 -1,6 9,7
EBITDA-Marge (%) 18,0 21,1 20,1 21,2
EBIT 163 244 241 271
9. Vi. (%) 12,8 49,9 1,3 12,4
EBIT-Marge (%) 12,0 15,5 14,9 16,1
Nettoergebnis 84 134 154 179
9. Vi. (%) 6,7 58,3 15,0 16,6
Nettomarge (%) 6,2 8,5 9.5 10,6
ROIC (%) 7.6 10,9 10,4 153
Gearing (%) 175,1 144,5 130,6 116,6
Daten je Aktie

(in EUR)

Ergebnis 0,71 1,13 1,30 1,52
Cashflow 1,91 1,99 2,24 2,17
Dividende 0,50 0,60 0,70 0,74

52-Wochen-Hoch/Tief EUR)  22,77/15,92
absolut (%) ™M 3M 12M
-15,1 204 6,9

relativ gg. (PP) ™ 3M12M
MDAX 56 0,4 7,6
Stoxx !Europe 600 32 11 116
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Reuters SY1G.DE
Bloomberg SY1 GY
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Die Symrise AG ist eines der weltweit fihrenden Unternehmen der Duft- und Geschmacks-
stoffindustrie. Zu den Abnehmern zdhlen insbesondere die Parfum-, Kosmetik- und
Nahrungsmittelindustrie. In der Forschung und Entwicklung fokussiert sich der Konzern
zunehmend auf innovative Trend- und Lifestyle-Produkte.
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Highlights

=  Die Geschaftsentwicklung im zweiten Quartal 2011 fiel aus unserer Sicht
enttduschend aus. Die Ertragslage wurde von hohen Rohstoffkosten und ne-
gativen Wechselkurseffekten belastet.

= Symrise hat den Ausblick fir das laufende Geschaftsjahr nach unten ange-
passt und erwartet nun ein Umsatzwachstum von 3% (zuvor: 3% bis 5%) so-
wie eine EBITDA-Marge von rund 20% (zuvor: Gber 20%).

Geschaftsentwicklung

Im ersten Halbjahr stieg der Umsatz um 2% (wdhrungsbereinigt (wb.): +3%) auf 812
(Vi.: 798) Mio. Euro, wobei beide Segmente eine durchwachsene Entwicklung auf-
wiesen (Scent & Scare: -1% yoy auf 410 Mio. Euro; Flavor & Nutrion: +4% yoy auf
402 Mio. Euro). Infolge einer deutlich geringeren Bruttomarge (41,5% (Vj.: 45,0%))
sank das EBITDA trotz leicht geringerer operativer Kosten (beispielsweise Vertriebs-
kosten: -1% yoy auf 126 Mio. Euro) um 10% auf 163 (V|.: 178) Mio. Euro. Dement-
sprechend lag die EBITDA-Marge bei 20,0% (Vj.: 22,3%) und damit knapp unter der
bisherigen Unternehmens-Guidance (iber 20%). Bei einem gegentber dem Vorjahr
verschlechterten Finanzergebnis (-19 (Vj.: -16) Mio. Euro) sowie einer geringeren Steuer-
quote verringerte sich das Nettoergebnis um 13% auf 77 (Vj.: 89) Mio. Euro. Im zweiten
Quartal 2011 sanken die Umsatzerlse um 3% auf 395 (V|.: 407; unsere Prognose:
415; Marktkonsens: 406) Mio. Euro. Das EBITDA lag bei 77 (Vj.: 94; unsere Progno-
se: 84; Marktkonsens: 82) Mio. Euro. Das Nettoergebnis verringerte sich um 25%
auf 36 (Vj.: 48; unsere Prognose: 39; Marktkonsens: 38) Mio. Euro.

Insbesondere auf Grund des niedrigeren Nettoergebnisses sowie infolge eines Auf-
baus des Working Capitals lag der operative Cashflow im ersten Halbjahr nur bei
34 (Vj.: 75) Mio. Euro. Die Nettoverschuldung ist per Ende Juni auf 583
(31.12.2010: 521) Mio. Euro gestiegen - vor allem auf Grund der im Mai ausge-
schitteten Dividende von rund 70 Mio. Euro.

Umsatz Umsatz Verdnde- Umsatz Umsatz Verdande-
Symrise Q2 2010 Q2 2011 rung H1 2010 H1 2011 rung
in Mio. EUR in Mio. EUR gg. V. in Mio. EUR in Mio. EUR gg. Vj.
Scent & Care 207,1 191,1 -7, 7% 411,9 409,5 -0,6%
Flavor & Nutrition 199,4 203,9 2,3% 385,6 402,3 4,3%
Konzern 406,5 395,0 -2,8% 797,5 811,8 1,8%

Quelle: Symrise, Independent Research
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EBITDA EBITDA Verdnde- EBITDA EBITDA Verédnde-
Symrise Q2 2010 Q2 2011 rung H1 2010 H1 2011 rung
in Mio. EUR in Mio. EUR gg. V. in Mio. EUR in Mio. EUR gg. Vj.
Scent & Care 44,4 33,9 -23,6% 85,5 76,9 -10,1%
EBITDA-Marge in % 21,4 17,7 -3,7 PP 20,7 18,8 -1,9 PP
Flavor & Nutrition 50,0 43,4 -13,2% 92,2 85,6 -7,2%
EBITDA-Marge in % 25,1 21,3 -3,8 PP 23,9 21,3 -2,6 PP
Konzern 94,4 77,3 -18,1% 177,7 162,5 -8,6%
EBITDA-Marge in % 23,2 19,6 -3,6 PP 22,3 20,0 -2,3 PP
Quelle: Symrise, Independent Research PP = Prozentpunkte
Perspektiven

Umsatzseitig lag das von Symrise vorgelegte Zahlenwerk fir das zweite Quartal 2011
unter unseren Erwartungen. Auf Halbjahresbasis konnte der Konzern nur auf Grund
der soliden Geschaftsentwicklung im ersten Quartal einen leichten Umsatzanstieg
verzeichnen und profitiere dabei insbesondere von der guten Entwicklung in den
Schwellenlandern (Asien/Pazifik: +5% yoy auf 180 Mio. Euro; Lateinamerika: +4%
yoy auf 96 Mio. Euro). Belastungen gingen von einer unginstigen Wechselkurs-
entwicklung sowie hohen Rohstoffkosten aus. Das Q2-Nettoergebnis ist daher starker
gesunken als von uns sowie vom Markt erwartet.

Angesichts des enftduschenden Geschdaftsverlaufs im zweiten Quartal 2011 sowie in
Erwartung weiterer makrodkonomischer Unsicherheiten (Schuldenkrise in Europa und
den USA; inflationgre Tendenzen und steigende Zinsen in den Schwellenléndern) hat
Symrise den umsatzseitigen Ausblick fir 2011 nach unten angepasst. Das Unterneh-
men erwartfet nun ein wéhrungsbereinigtes Umsatzwachstum von 3% (zuvor: 3% bis
5%). Zudem strebt das Unternehmen fir das laufende Geschdftsjahr nur noch eine EBITDA-
Marge von rund 20% an (zuvor: Gber 20%). Dabei rechnet Symrise im zweiten Halb-
jahr mit anhaltend hohen Rohstoffpreisen und volatilen Wechselkursen. Positiv werten
wir dahingehend, dass Symrise bereits im ersten Quartal 2011 Rohstoffbestdnde auf-
gebaut hat, um Preissteigerungen und einer knappen Verfigbarkeit entgegenzuwirken.

Bei teilweise Uberarbeiteten Prognosen (Ergebnis je Aktie 201 1e: 1,30 (alt: 1,39) Euro;
Ergebnis je Aktie 2012e: unverandert 1,52 Euro) ermitteln wir auf Basis einer aktua-
lisierten Peer Group-Bewertung (untereinander gleichgewichtete Multiples: EV/Umsatz;
EV/EBITDA und KGV fir die Jahre 2011 und 2012) fir die Symrise-Aktie ein neues
Kursziel von 21,00 (alt: 25,00) Euro. Angesichts der eingetribten Aussichten fir das
zweite Halbjahr 2011 votieren wir weiterhin mit Halten.
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SWOT-Analyse

Starken

Schwachen

Gute produktseitige und regionale Diversifikation, hohes Enga-
gement in den Schwellenléndern

Durchgefihrte RestrukturierungsmaBnahmen greifen

Gute Positionierung bei Gro3kunden

Gute Marktpositionierung in einzelnen Segmenten (bspw. Care
und Nutrition)

Skaleneffekte sind wichtig, um die Profitabilitat zu gewdhrleis-
ten

Zyklische Branche, hohe Abhdngigkeit von der generellen kon-
junkturellen Entwicklung

Abhéngigkeit von Rohstoffpreisen

Chancen

Risiken

Weiterer Ausbau des Engagements in den wachstumsstarken
Emerging Markets

Einfihrung neuer innovativer Premium-Produkte

Weiterer Ausbau der regionalen Diversifikation

Weitere nachhaltige Ergebnisverbesserung infolge der grei-
fenden RestrukturierungsmaBnahmen

Integration der akquirierten Unternehmen

Wechselkursrisiken

.Cluster"Risiko (teilweise hoher Umsatzanteil der GroBkun-
den in einzelnen Segmenten)

Quelle: Independent Research
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Rechtliche Hinweise

Erlduterung Anlageurteil Aktien - Einzelemittenten - (Gultig ab dem 18.12.2009)

Kaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Gewinn
von mindestens 15% aufweisen.

Halten: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten eine Wertentwicklung
zwischen 0% und 15% aufweisen.

Verkaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschatzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Verlust
aufweisen.

Erlduterung Anlageurteil Aktien - Einzelemittenten - (Gultig bis zum 17.12.2009)

Kaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Gewinn
von mindestens 15% aufweisen.

Akkumulieren: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Gewinn
zwischen 0% und 15% aufweisen.

Reduzieren: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Verlust
zwischen 0% und 15% aufweisen.

Verkaufen: Die Aktie wird nach unserer Einschétzung auf Sicht von 6 Monaten einen absoluten Verlust
von mindestens 15% aufweisen.

Pflichtangaben nach § 34b WpHG und Finanzanalyseverordnung

Wesentliche Informationsquellen

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind Verdffentlichungen in in- und ausldndischen Medien wie
Informationsdienste (z.B. Reuters, VWD, Bloomberg, DPA-AFX u.a.), Wirtschaftspresse (z.B. Bérsenzeitung, Handelsblatt, FAZ, FTD, Wallstreet
Journal, Financial Times u.a.), Fachpresse, veréffentlichte Statistiken, Ratingagenturen sowie Verdffentlichungen der analysierten Emittenten.

Zusammenfassung der Bewertungsgrundlagen:

Aktienanalysen:

Zur Unternehmensbewertung werden gangige und anerkannte Bewertungsmethoden (u.a. Discounted-Cash-Flow-Methode (DCF-Methode),
Peer-Group-Analyse) verwandt. In der DCF-Methode wird der Ertragswert der Emittenten berechnet, der die Summe der abgezinsten
Unternehmenserfolge, d.h. des Barwertes der zukiinftigen Nettoausschittungen des Emittenten, darstellt. Der Ertragswert wird somit durch
die erwarteten kiinftigen Unternehmenserfolge und durch den angewandten KapitalisierungszinsfuBB bestimmt. In der Peer-Group-Analyse
werden an der Bérse notierte Emittenten durch den Vergleich von Verhdltniskennzahlen (z.B. Kurs-/Gewinn-Verhéltnis Kurs-/Buchwert-
Verhaltnis, Enterprise Value/Umsatz, Enterprise Value/EBITDA, Enterprise Value/EBIT) bewertet. Die Vergleichbarkeit der Verhaltniskennzahlen
wird in erster Linie durch die Geschéftstatigkeit und die wirtschaftlichen Aussichten bestimmt.
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Rechtliche Hinweise

Sensitivitdt der Bewertungsparameter:

Die zur Unternehmensbewertung zugrunde liegenden Zahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrechnung und Bilanz sind
datumsbezogene Schétzungen und somit mit Risiken behaftet. Diese kdnnen sich jederzeit ohne vorherige Ankiindigung éndern.

Unabhéngig von der verwendeten Bewertungsmethode besteht ein deutliches Risiko, dass das Kursziel nicht innerhalb des erwarteten
Zeitrahmens erreicht wird. Zu den Risiken geh&ren unvorhergesehene Anderungen im Hinblick auf den Wettbewerbsdruck oder bei der
Nachfrage nach den Produkten eines Emittenten. Solche Nachfrageschwankungen kénnen sich durch Veranderungen technologischer Art,
der gesamtkonjunkturellen Aktivitat oder in einigen Fallen durch Anderungen bei gesellschaftlichen Wertevorstellungen ergeben.
Verénderungen beim Steuerrecht, beim Wechselkurs und, in bestimmten Branchen, auch bei Regulierungen, kénnen sich ebenfalls auf
Bewertungen auswirken. Diese Erdrterung von Bewertungsmethoden und Risikofaktoren erhebt keinen Anspruch auf Vollstéandigkeit.

Zeitliche Bedingungen vorgesehener Aktualisierungen:

Aktienanalysen:

Die Independent Research GmbH fiihrt eine Liste der Emittenten, fir die unternehmensbezogene Finanzanalysen
(,Coverliste Aktienanalysen”) verdffentlicht werden. Kriterium fir die Aufnahme oder Streichung eines Emittenten
ist priméar die Zugehdrigkeit zu einem Index (DAX®, EuroStoxx 50°* und Stoxx Europe 50%M). Zusétzlich werden
ausgewdihlte Emittenten aus dem Mid- und Small-Cap-Segment sowie des US-Marktes beriicksichtigt. Hierbei liegt
es allein im Ermessen der Independent Research GmbH, jederzeit die Aufnahme oder Streichung von Emittenten auf
der Coverliste vorzunehmen. Fir die auf der Coverliste Aktienanalysen aufgefihrten Emittenten wird, wenn von
der Independent Research GmbH als sinnvoll betrachtet, ein qualifizierter Kurzkommentar oder eine Studie verfasst.
Dies erfolgt im Regelfall nach der Veréffentlichung von Unternehmenszahlen. Ferner werden téaglich zu einzelnen
auf der Coverliste Aktienanalysen aufgefiihrten Emittenten unternehmensspezifische Ereignisse wie z.B. Ad-hoc-
Meldungen oder wichtige Nachrichten bewertet. Fiir welche Emittenten solche Verdffentlichungen vorgenommen
werden, liegt allein im Ermessen der Independent Research GmbH. Dariiber hinaus werden fiir auf der Coverliste
Aktienanalysen aufgefihrte Emittenten Fundamentalanalysen erstellt. Fir welche Emittenten solche
Veréffentlichungen vorgenommen werden, liegt allein im Ermessen der Independent Research GmbH.

Zur Einhaltung der Vorschriften des Wertpapierhandelsgesetzes kann es jederzeit vorkommen, dass fiir einzelne

auf der Coverliste Aktienanalysen aufgefiihrte Emittenten die Veréffentlichung von Finanzanalysen ohne
Vorankindigung gesperrt wird.

Interne organisatorische und regulative Vorkehrungen zur Prévention oder Behandlung von Interessenkonflikten:

Mitarbeiter/-innen der Independent Research GmbH, die mit der Erstellung und/oder Darbietung von Finanzanalysen befasst sind, unterliegen
den hausinternen Compliance-Regelungen, die sie als Mitarbeiter/-innen eines Vertraulichkeitsbereiches einstufen. Die hausinternen
Compliance-Regelungen entsprechen den Vorschriften der §§ 33 und 33b WpHG.
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Unternehmen aktuell: Symrise Mittwoch, den 10.08.2011

Rechtliche Hinweise

Mégliche Interessenkonflikte - Stand: 10.08.2011 -

Mégliche Interessenkonflikte sind mit nachfolgenden Ziffern beim Emittentennamen gekennzeichnet.

Die Independent Research GmbH und/oder mit ihr verbundene Unternehmen:

1) sind am Grundkapital des Emittenten mit mindestens 1 Prozent beteiligt.

2) waren innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate an der Filhrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines &ffentlichen Angebots emittierte.

3) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftrégen.

4) haben innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren Finanz-
instrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung iiber Dienstleistungen im Zusam-
menhang mit Investmentbanking-Geschéften geschlossen oder eine Leistung oder ein Leistungs-
versprechen aus einer solchen Vereinbarung erhalten.

6) haben mit den Emittenten, die selbst oder deren Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind,
eine Vereinbarung zu der Erstellung der Finanzanalyse getroffen.

Stand: 10.08.2011

Independent Research GmbH Zusténdige Aufsichtsbehérde:
Westend Office, Friedrich-Ebert-Anlage 36 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
D-60325 Frankfurt am Main Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn

und

Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt

Rechtliche Hinweise

Dieses Dokument dient ausschlieBBlich Informationszwecken. Dieses Dokument ist durch die Independent Research GmbH erstellt und zur
Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschafts-
sitz und/oder Niederlassungen im Ausland, vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Grofbritannien oder Japan.
Dieses Dokument darf im Ausland nur in Einklang mit den dort geltenden Rechtsvorschriften verteilt werden. Personen, die in den Besitz
dieser Information und Materialien gelangen, haben sich iiber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.

Dieses Dokument stellt weder ein 6ffentliches Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes zum Erwerb von Wertpapie-
ren oder Finanzinstrumenten dar. Mit der Erstellung dieser Informationen ist die Independent Research GmbH insbesondere nicht als An-
lageberater oder aufgrund einer Vermdgensbetreuungspflicht tétig. Eine Investitionsentscheidung beziiglich irgendwelcher Wertpapiere
oder sonstiger Finanzinstrumente sollte auf der Grundlage eines individuellen Beratungsgespréichs und/oder eines Prospekis oder Informations-
memorandums erfolgen.

Das Dokument stellt eine unabhdngige Bewertung der entsprechenden Emittentin bzw. Wertpapiere durch die Independent Research GmbH
dar. Alle hierin enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen oder Erklérungen sind diejenigen des Verfassers des Dokuments und stimmen
nicht notwendigerweise mit denen der Emittentin oder dritter Parteien Uberein.

Die Independent Research GmbH hat die Informationen, auf die sich das Dokument stiitzt, aus als zuverléssig erachteten Quellen Gbernom-
men, ohne jedoch alle diese Informationen selbst zu verifizieren. Dementsprechend gibt die Independent Research GmbH keine Gewdhr-
leistungen oder Zusicherungen hinsichtlich der Genauigkeit, Vollsténdigkeit oder Richtigkeit der hierin enthaltenen Informationen oder
Meinungen ab.

Die Independent Research GmbH ibernimmt keine Haftung fir unmittelbare oder mittelbare Schéden, die durch die Verteilung und/oder
Verwendung dieses Dokuments verursacht und/oder mit der Verteilung und/oder Verwendung dieses Dokuments im Zusammenhang stehen.
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Unternehmen aktuell: Symrise Mittwoch, den 10.08.2011

Rechtliche Hinweise

Die Informationen bzw. Meinungen und Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie kdnnen aufgrund
kiinftiger Entwicklungen tberholt sein, ohne dass das Dokument gedndert wurde. Frilhere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen
sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung. Die steverliche Behandlung von Finanzinstrumenten héngt von den persénli-
chen Verhdltnissen des jeweiligen Investors ab und kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein, die ggf. auch zuriickwirken kénnen.

Obgleich die Independent Research GmbH Hyperlinks zu Internet-Seiten von in dieser Studie erwdhnten Unternehmen angeben kann, be-
deutet die Einbeziehung eines Links nicht, dass die Independent Research GmbH sa@mtliche Daten auf der verlinkten Seite bzw. Daten, auf
welche von dieser Seite aus zugegriffen werden kann, bestdtigt, empfiehlt oder genehmigt. Die Independent Research GmbH ibernimmt
weder eine Haftung firr solche Daten noch fir irgendwelche Konsequenzen, die aus der Verwendung dieser Daten entstehen.

Die Independent Research GmbH ist berechtigt, Investment Banking- und sonstige Geschéftsbeziehungen zu dem/den Unternehmen zu
unterhalten, die Gegenstand dieser Studie sind. Die Research Analysten der Independent Research GmbH liefern ebenfalls wichtigen Input
fir Investment Banking- und andere Verfahren zur Auswahl von Unternehmen. Anleger sollten davon ausgehen, dass die Independent Re-
search GmbH und deren jeweilige verbundene Unternehmen bestrebt sind bzw. sein werden, Investment Banking- oder sonstige Geschafte
von dem bzw. den Unternehmen, die Gegenstand dieser Studie sind, zu akquirieren, und dass die Research-Analysten, die an der Erstel-
lung dieser Studie beteiligt waren, im Rahmen des geltenden Rechts am Zustandekommen eines solchen Geschéfts beteiligt sein kdnnen.
Die Independent Research GmbH und/oder deren jeweilige verbundene Unternehmen sowie deren Mitarbeiter halten méglicherweise Po-
sitionen in diesen Wertpapieren oder tdtigen Geschdfte mit diesen Wertpapieren.

Research-Analysten werden nicht fir bestimmte Investment Banking-Transaktionen vergiitet. Der/die Verfasser dieser Studie erhdlt/erhalten
eine Vergiitung, die (unter anderem) auf der Gesamtrentabilitdt der Independent Research GmbH basiert, welche Ertrdge aus dem Invest-
ment Banking-Geschéft und anderen Geschéftsbereichen des Unternehmens einschlieBt. Die Analysten der Independent Research GmbH
und deren Haushaltsmitglieder sowie Personen, die den Analysten Bericht erstatten, diirfen grundsétzlich kein finanzielles Interesse an Finanz-
instrumenten von Unternehmen haben, die vom Analysten gecovert werden.

Die Independent Research GmbH und ihre verbundenen Unternehmen und/oder Mitglieder ihrer Geschéftsleitung, ihrer leitenden Ange-
stellten und/oder ihrer Mitarbeiter kénnen Positionen in irgendwelchen in diesem Dokument erwdhnten Finanzinstrumenten oder in damit
zusammenhéngenden Investments halten und kénnen diese Finanzinstrumente oder damit zusammenhdngende Investments jeweils aufsto-
cken oder verduBern. Die Independent Research GmbH und ihre verbundenen Unternehmen kénnen als Betreuer fir die Finanzinstrumente
oder damit zusammenhdngender Investments fungieren, sie auf eigene Rechnung an Kunden verkaufen oder von ihnen kaufen, Investment-
bank-Dienstleistungen fir oder in Bezug auf diese Emittenten erbringen oder solche Dienstleistungen anbieten und kénnen auch im Vor-
stand, sonstigen Organen oder Ausschissen dieser Emittenten vertreten sein.

Mit Annahme dieses Dokumentes akzeptiert der Empfénger die Verbindlichkeit der vorstehenden Beschrénkungen.

Seite 8

12344) wiichtig: Bitte lesen Sie die Hinweise zu méglichen Interessenkonflikten und die rechtlichen Hinweise am Ende dieses Produkts



Produktinformationsblatt

iiber Finanzinstrumente nach Wertpapierhandelsgesetz

Dieses Dokument gibt einen Uberblick iiber wesentliche Charakteristika, insbesondere die Struktur und die Risiken
der Kapitalanlage. Eine aufmerksame Lektiire dieser Information wird empfohlen.

AKTIE: Symrise AG
WKN / ISIN: SYM999 / DEOOOSYM9999 Stand: 10.08.2011

1. Produktbeschreibung / Funktionsweise

Produktgattung: Inhaber-Stammaktie

Darstellung der Funktionsweise:

Die Aktie ist ein Anteils- oder Teilhaberpapier, welches ein Mitgliedschaftsrecht des Aktionars an einer Aktiengesellschaft verbrieft.
Der Aktionar wird Teilhaber am Aktienkapital und damit Mitinhaber des Gesellschaftsvermogens. Die mitgliedschaftliche Beteiligung
an einer Aktiengesellschaft raumt dem Aktionar verschiedene Rechte ein. Es handelt sich im Wesentlichen um Vermdégens- und
Verwaltungsrechte (z.B. Dividende, Bezugsrecht, Teilnahme an der Hauptversammlung, Auskunfts- und Stimmrecht).

Inhaberaktien lauten nicht auf den Namen, sondern auf den jeweiligen Inhaber. Bei Inhaberaktien ist ein Eigentumswechsel ohne
besondere Formalititen, insbesondere ohne eine Anderung in der Urkunde méglich.

Anlageziele und Anlagestrategie:

Die Aktienanlage richtet sich i.d.R. an Anleger, die grundsatzlich langfristig orientiert sind und eine positive Unternehmens-
entwicklung in Form von Dividendenausschiittungen und/oder Kursgewinnen erwarten. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier -
das heildt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden.

2. Produktdaten

WKN / ISIN SYM999 / DEOOOSYM9999

Aktie Symrise AG (Inhaber-Stammaktie)
Wiahrung Euro

Branche Chemie

Sitz des Unternehmens Deutschland

Borsennotiz zum Beispiel Xetra

Internet www.symrise.de

Aktuelle Kursinformation Bei Ihrer Hausbank oder im Internet
3. Risiken

Unternehmerisches Risiko (Insolvenzrisiko):

Es besteht grundsatzlich die Gefahr, dass sich das Unternehmen und damit auch der Aktienkurs schlechter entwickelt als
erwartet. Im Extremfall (Insolvenz) kann dies zum Totalverlust des Anlagebetrages fiihren.

Kursanderungsrisiko:

Aktien weisen unvorhersehbare Kursschwankungen auf. Diese konnen durch allgemeine Marktrisiken und unternehmens-
spezifische Risiken hervorgerufen werden. Neben sachlich begriindeten Entwicklungen kénnen auch andere Faktoren, wie
Markttechnik oder allgemeine Marktstimmung den Kursverlauf einer Aktie maRgeblich beeinflussen.

Dividendenrisiko:

Die Dividende einer Aktie richtet sich malRgeblich nach dem erzielten Gewinn der Gesellschaft und kann somit auch gekurzt
werden oder ganz ausfallen. Eine jahrelange ununterbrochene Dividendenzahlung ist keine Garantie fiir Dividendenertrage in
der Zukunft und kann daher nicht vorausgesetzt werden.

Sonstige Risiken:

Die in den Aktien verbrieften Mitgliedschaftsrechte konnen durch verschiedene gesellschaftsbezogene Mallnahmen des
Unternehmens bis hin zum Verlust der Aktionarsstellung verandert oder durch andere Rechte ersetzt werden. Die Zulassung
der Aktie an einer Borse kann von dem Unternehmen widerrufen werden ("Delisting"), wodurch ein Verkauf der Aktie erschwert
oder nicht moglich sein kann.
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4. Verfuigbarkeit

Die Aktie kann in der Regel unter normalen Marktbedingungen bérslich oder aulerbérslich gekauft oder verkauft werden. In
auBergewohnlichen Marktsituationen oder bei technischen Stérungen kann ein Kauf oder Verkauf der Aktie erschwert oder
nicht moglich sein. Marktpreisbestimmende Faktoren sind unter Kursanderungsrisiko aufgeftihrt.

5. Chancen und beispielhafte Szenariobetrachtung

Der Aktionar kann von Dividendenausschiittungen und von Kursgewinnen profitieren. Die Aktie ist allerdings ein Risikopapier,
das heilt, dass weder Kursgewinne noch Dividenden garantiert werden. Fiir Aktien lassen sich keine festen Szenarien definieren.

6. Kosten / Vertriebsvergtitung

Transaktionskosten: Beim Kauf des Finanzinstruments tiber die Bérse fallen Kosten an. Uber die Transaktionspreise (Order-
provisionen und/oder Borsengebiihren) des Produkts informiert Sie Ihr Anlageberater. Es gilt das Preisverzeichnis der vertreibenden
Sparkasse.

Laufende Kosten: Die laufenden Kosten fiir die Depotfiihrung konnen dem Preis- und Leistungsverzeichnis der vertreibenden
Sparkasse entnommen werden. Eine exakte Berechnung der Kosten (Entgeltsimulation) fiir Ihren individuellen Auftrag erhalten Sie
bei Ihrem Berater.

Zuwendungen: Weder die Sparkasse noch die Landesbank Hessen-Thiiringen erhalten eine Riickvergiitung durch den Emittenten
fir den Vertrieb bzw. die Empfehlung der Aktie.

7. Besteuerung

Laufende Zahlungen (insbesondere Dividenden) unterliegen derzeit der 25-prozentigen Abgeltungsteuer (zuziiglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Veraulerungsgewinne unterliegen unabhéangig von der Haltedauer gleichfalls der 25-
prozentigen Abgeltungsteuer (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer), sofern die Wertpapiere nach dem
31.12.2008 angeschafft wurden. Laufende Zahlungen und VerauRerungsgewinne konnen grundsatzlich mit Verlusten aus Kapital-
vermdgen verrechnet werden. Verluste aus der VerauBerung von Aktien diirfen jedoch nur mit Gewinnen aus der Verau3erung von
Aktien verrechnet werden. Die steuerliche Behandlung hangt zudem von den personlichen Verhaltnissen des Anlegers ab und kann
durch neue Gesetzgebung, gegebenenfalls auch riickwirkend, verandert werden. Im Hinblick auf die individuellen steuerlichen
Auswirkungen der Anlage empfehlen wir die Einschaltung eines steuerlichen Beraters.

8. Sonstige Hinweise

Rechtliche Hinweise:

Dieses Dokument dient ausschliellich Informationszwecken und ist zur Verteilung in der Bundesrepublik Deutschland be-
stimmt. Dieses Dokument richtet sich nicht an Personen mit Wohn- und/oder Gesellschaftssitz und/oder Niederlassungen im
Ausland, vor allem in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, GroRRbritannien oder Japan. Personen, die in den Besitz
dieser Information und Materialien gelangen, haben sich lber die dort geltenden Rechtsvorschriften zu informieren und diese
zu befolgen. Dieses Dokument stellt weder eine Finanzanalyse noch ein 6ffentliches Angebot oder eine Aufforderung zur
Abgabe eines Angebotes zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die in diesem Dokument enthaltenen
Angaben stellen keine Anlageberatung dar, sondern geben lediglich eine zusammenfassende Kurzdarstellung wesentlicher
Merkmale des Wertpapiers. Das vorliegende Produktinformationsblatt wurde mit groRtmaoglicher Sorgfaltigkeit erstellt, eine
Garantie fir die Richtigkeit aller Angaben kann jedoch nicht ibernommen werden. Die Informationen bzw. Meinungen und
Aussagen entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie konnen aufgrund kiinftiger Entwicklun-
gen Uberholt sein, ohne dass das Dokument geandert wurde.

Sollten Sie zur Funktionsweise oder den Risiken dieses Produktes noch Fragen haben, wenden Sie sich bitte an lhre Sparkasse
bzw. Hausbank.

Herausgeber: Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale, Frankfurt am Main und Erfurt
Ersteller: Independent Research GmbH, Frankfurt am Main
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