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Kennzahlen

2020

Umsatz 217,8
bisher ---

EBIT 14,9
bisher ---

Jahresiib. 10,3
bisher ---

Erg./Aktie 0,66
bisher ---

Dividende 0,30
bisher ---
Div.-Rend. 1,2%

KGV 38,6

2021 2022
2484 260,1
— 2733
238 252
— 284
158 15,3
— 201
1,01 0,98
— 1,29
040 0,40
— 050
1,6% 1,6%
250 259

Angaben in Mio. Euro
Erg./Aktie und Dividende in Euro

Analyst:

Thorsten Renner

Tel.: 0211/ 17 93 74 - 26
Fax: 0211/ 17 93 74 - 44
t.renner@gsc-research.de

2023e

292,1

298,6
31,8
33,4
221
23,8
1,42
1,62

0,50
0,60
2,0%

17,8

Kurzportrait

Die PSI Software AG entwickelt und integriert auf der Basis eigener Software-
produkte Lésungen flr Energieversorger, Industrieunternehmen und Infrastruk-
turbetreiber. Dabei ist das 1969 gegriindete Unternehmen aktuell mit mehr als
2.250 Beschaftigten an 13 deutschen und 17 internationalen Standorten pra-
sent.

Anlagekriterien
Zweites Quartal 2022 bringt riicklaufiges Umsatzniveau

Im zweiten Quartal des aktuellen Geschaftsjahres 2022 verzeichnete die PSI
Software AG trotz des sich verschlechternden Umfelds nur einen leichten Um-
satzriickgang von 60,2 auf 58,5 Mio. Euro. Bei den sonstigen betrieblichen Er-
tragen stellte sich ebenfalls eine Verringerung auf 2,4 (Vj. 2,7) Mio. Euro ein.
Dabei zeigte sich zwischen den einzelnen Segmenten ein deutlicher Unter-
schied.

Im Segment Energiemanagement gaben die Erlése von 34,0 auf 29,4 Mio. Euro
deutlich nach. Dagegen entwickelte sich das Segment Produktionsmanage-
ment im zweiten Quartal sehr erfreulich. Hier erhohten sich die Umsatzerlose
binnen Jahresfrist von 25,4 auf 29,1 Mio. Euro.

Im ersten Quartal 2022 hatte der Vorstand im Rahmen der Uberpriifung des
Risikoprofils entschieden, ein neues Segment in die interne Berichterstattung
aufzunehmen. Aufgrund der geringen GréRe wurde es jedoch nicht als Be-
richtssegment fir die externe Kommunikation klassifiziert. So wies die Gesell-
schaft im ersten Quartal im Bereich Sonstige und Uberleitung noch einen Um-
satz von 0,7 Mio. Euro aus. Im zweiten Quartal erfolgte dann die Entscheidung,
die dort enthaltenen Aktivitdten nicht mehr fortzufihren und diese gesondert
von den fortgefuhrten Geschéaftsbereichen auszuweisen.

Durch die schwache Entwicklung im Bereich der Elektrischen Netze verringerte
sich das Betriebsergebnis im Segment Energiemanagement von 3,0 Mio. Euro
auf minus 0,7 Mio. Euro. Wesentlich freundlicher stellte sich die Lage im Seg-
ment Produktionsmanagement dar. Hier kletterte das Betriebsergebnis von 4,2
auf 5,3 Mio. Euro.

Auf Konzernebene sank das hinsichtlich der nicht fortgefuhrten Aktivitaten ent-
sprechend angepasste EBIT im zweiten Quartal von 6,6 auf 3,7 Mio. Euro.
Nach Steuern verblieb aus den fortzufiihrenden Bereichen ein Uberschuss von
2,7 (4,6) Mio. Euro. Inklusive der nicht fortgefiihrten Aktivitaten stellte sich das
Quartalsergebnis auf 1,9 Mio. Euro nach 3,9 Mio. Euro vor Jahresfrist. Das Er-
gebnis je Aktie gab entsprechend von 0,25 auf 0,12 Euro nach.

Unternehmensprognose im Rahmen der Halbjahreszahlen angepasst

In der ersten Jahreshalfte 2022 verzeichnete die PSI Software AG auf ange-
passter Basis einen leichten Umsatzzuwachs von 0,8 Prozent auf 116,5 (Vj.
115,5) Mio. Euro. Daneben verbuchte die Gesellschaft beim Auftragseingang
sogar ein Plus von 2,7 Prozent auf 150,0 (146,0) Mio. Euro. Der Auftragsbe-
stand lag zum 30. Juni mit 188,0 (174,0) Mio. Euro sogar um 8,0 Prozent Uber
dem Vorjahreswert.
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Vor allem aufgrund der zyklischen Schwéache im Bereich der Elektrischen Netze
verringerte sich der Umsatz im Segment Energiemanagement um 2,9 Prozent
auf 61,3 (63,1) Mio. Euro. In den Vorjahren hatte sich dort ein starkes Wachs-
tum gezeigt, der jetzige Rickgang fiel jedoch starker als erwartet aus. Weiter-
hin erfolgreich gestaltet sich das Geschéaft mit Software fir Elektrobusdepots.
Hier verbuchte die Gesellschaft erst Anfang Juli wieder einen GroRauftrag des
belgischen Verkehrsunternehmens De Lijn.

Allerdings schwachelt auch der Bereich Gasnetze durch die Aufgabe des Ge-
schafts in Russland. Immerhin verzeichnet PSI jedoch zahlreiche fortgeschrit-
tene Anfragen und auch Auftrage aus diversen anderen Gasexportregionen. In
Kombination mit anhaltenden Investitionen in die Umstellung der Produktlinien
auf die PSI-Plattform fluhrte dies zu einem Rickgang des Segment-
Betriebsergebnisses (EBIT) von 4,7 auf 0,9 Mio. Euro.

Das Segment Produktionsmanagement wies flr das erste Halbjahr 2022 ein
Umsatzplus von 5,3 Prozent auf 55,2 (52,4) Mio. Euro aus. Hierbei profitiert das
Unternehmen vom starken Boom in der metallerzeigenden Industrie. Obwohl
bereits einige GroRauftrage eingegangen sind, befinden sich noch zahlreiche
Angebote und Anfragen in der Bearbeitung. Das Segment-Betriebsergebnis
wuchs erneut iberproportional um 9,0 Prozent auf 7,8 (7,2) Mio. Euro, wodurch
sich die Marge von 13,6 auf 14,1 Prozent erhéhte.

Auf Konzernebene stiegen die sonstigen betrieblichen Ertrage auf 6,0 (5,5) Mio.
Euro. Der Materialaufwand legte ebenfalls auf 13,9 (12,5) Mio. Euro zu. Die
anhaltende Ausweitung des Personalbestands fuhrte auch zu einem Zuwachs
bei den Personalkosten auf 80,8 (77,7) Mio. Euro. Jedoch gelang es dem Un-
ternehmen, die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 13,2 auf 12,9 Mio.
Euro zuriickzufahren. Das EBIT gab dabei um 28,1 Prozent auf 8,2 (11,4) Mio.
Euro nach.

Bei einem nach minus 0,6 Mio. Euro im Vorjahr im Berichtszeitraum nahezu
ausgeglichenen Finanzergebnis stellte sich das Ergebnis vor Steuern auf 8,2
(10,8) Mio. Euro. Nach Steuern verblieb aus fortzufihrenden Geschéaftsberei-
chen ein Ergebnis von 6,2 (8,2) Mio. Euro. Das Ergebnis aus nicht fortgefiihrten
Geschaftsbereichen lag bei minus 1,7 (-1,1) Mio. Euro. In Summe resultierte
daraus ein Konzernperiodenergebnis von 4,4 Mio. Euro nach 7,0 Mio. Euro vor
Jahresfrist. Das Ergebnis je Aktie reduzierte sich dementsprechend von 0,45
auf 0,28 Euro.

Vor allem aufgrund der schwachen Nachfrage im Bereich der Elektrischen Net-
ze blieben die Zahlen des ersten Halbjahres hinter den Erwartungen zurtck.
Hinzu kam noch die Entscheidung des Managements, das Geschaft in Russ-
land nicht weiterzufiihren. Dies flihrte insgesamt zu einer Anpassung der Un-
ternehmensprognose fir 2022. So wird nun bei einem Umsatzplus von 5 Pro-
zent eine Steigerung des EBIT um 5 bis 10 Prozent in Aussicht gestellt. Bisher
beinhaltete die Guidance einen gut 10-prozentigen Erlészuwachs sowie eine
Ausweitung des EBIT um knapp 20 Prozent.

GSC-Schitzungen sehen 2022 als Ubergangsjahr

Auf dieser Basis erwarten wir nun im aktuellen Geschaftsjahr noch ein Um-
satzwachstum von 4,7 Prozent auf 260,1 Mio. Euro. Fir das EBIT prognostizie-
ren wir einen Anstieg um 5,7 Prozent auf 25,2 Mio. Euro. Darauf aufbauend
schatzen wir das Ergebnis nach Steuern aus fortgefiihrten Aktivitdten auf 18,1
Mio. Euro. Aufgrund der Kurzfristigkeit der Entscheidung zum separaten Aus-
weis der aufgegebenen Geschéaftsbereiche ist der daraus resultierende Ergeb-
niseffekt im Gesamtjahr schwer abzuschatzen.
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Hier haben wir einen negativen Wert von 2,8 Mio. Euro angesetzt, was insge-
samt zu einem prognostizierten Konzernergebnis nach Steuern in Hohe von
15,3 Mio. Euro fuhrt. Bei einem geschatzten Ergebnis je Aktie von 0,98 Euro
gehen wir von einer unveranderten Dividende von 0,40 Euro je Anteilsschein
aus.

Im kommenden Geschéftsjahr 2023 sehen wir dann wieder Zuwachse auf der
Umsatz- und vor allem auch der Ergebnisseite. Bei den Erlésen gehen wir von
einem Anstieg um 12,3 Prozent auf 292,1 Mio. Euro aus. Fur das EBIT erwar-
ten wir eine deutlich Uberproportionale Steigerung um 26,5 Prozent auf 31,8
Mio. Euro. Aus den nicht fortgefiihrten Aktivitaten haben wir noch einmal einen
negativen Effekt von 0,7 Mio. Euro angesetzt. Darauf basierend prognostizieren
wir ein Konzernergebnis nach Steuern von 22,1 Mio. Euro. Bei einem geschatz-
ten Ergebnis je Aktie von 1,42 Euro kénnen wir uns eine Dividendenanhebung
auf 0,50 Euro je Anteilsschein vorstellen.

Bewertung

Fur die Bewertung der PSI-Aktie ziehen wir einen Peer-Group-Vergleich sowie
ein DCF-Modell heran. Dabei legen wir bei dem Peer-Group-Vergleich das
Branchen-KGV einer breiten Basis internationaler Aktien aus dem Bereich Spe-
zialsoftware zugrunde. Das 2022er-KGV dieser Peer-Group von 29,0 ergibt in
Verbindung mit dem von uns fir 2022 geschatzten Gewinn je PSI-Aktie von
0,98 Euro einen Wert von 28,36 Euro als erstes Zwischenergebnis.

Aus unserem DCF-Modell (Parameter u.a.: Ewiges Wachstum 0,5 Prozent,
normalisierter Durchschnitts-Cashflow ~44 Mio. Euro, Beta 0,9 wegen geringer
Abhangigkeit von konjunkturellen Einflissen sowie hohem mittel- und langfristi-
gen Wachstumspotenzial) resultiert ein zweites Zwischenergebnis von 51,62
Euro. Als Mittelwert aus beiden Bewertungsansatzen errechnet sich ein fairer
Wert von 39,99 Euro fiir die PSI-Aktie, weshalb wir unser gerundetes Kursziel
leicht auf 40,00 Euro zurticknehmen.

Fazit

In den ersten sechs Monaten des laufenden Geschéaftsjahres 2022 musste die
PSI Software AG im Bereich der Elektrischen Netze einen starkeren Rickgang
als erwartet hinnehmen. Die Stromnetzbetreiber legen derzeit eine merkliche
Investitionszuriickhaltung an den Tag. Darlber hinaus nahm das PSI-
Management eine Neueinschatzung des Risikos fir die Aktivitaten in Russland
vor. Darauf basierend erfolgte die Einstellung aller weiteren Geschéafte in Russ-
land und eine Klassifizierung dieses Bereichs als nicht fortzufiihrende Ge-
schaftsaktivitaten.

Dies veranlasste das Management auch zu einer Anpassung der Umsatz- und
Ergebnisprognose fir das Gesamtjahr 2022. In anderen Bereichen verbuchte
die Gesellschaft jedoch zahlreiche Neuauftrage, so dass trotz der erwahnten
Probleme in 2022 noch ein Umsatzplus von rund 5 Prozent angestrebt wird.
Auch das Betriebsergebnis wird derzeit immer noch 5 bis 10 Prozent Gber dem
Vorjahreswert gesehen. Dieses Ziel erachten wir zwar als ambitioniert, ange-
sichts der guten Auftragslage aber als erreichbar.

Mit einem Auftragsbestand von 188 Mio. Euro ist die PSI Software AG gut flr
den weiteren Geschéaftsverlauf in 2022 geristet. Auch wenn das Russlandge-
schaft zukulnftig entfallt, bieten sich dem Unternehmen gute Geschaftschancen
in anderen Gasexportregionen. Einen Boom erféhrt derzeit die Stahlbranche,
wovon die Gesellschaft nun ebenfalls zeitverzégert profitiert.
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Zudem investiert die Gesellschaft im Bereich Energiemanagement weiter in die
Umstellung der Produktlinien auf die PSI-Plattform. Davon versprechen wir uns
in Zukunft auch in diesem Segment deutlich hdhere Margen. Im Segment Pro-
duktionsmanagement lag die Marge im ersten Halbjahr 2022 bei immerhin gut
14 Prozent.

Aufgrund der hervorragenden Positionierung und Produkten mit Alleinstel-
lungsmerkmalen sind wir fir die weitere Entwicklung der PSI Software AG un-
verandert positiv gestimmt. Die ungebrochen voranschreitende Digitalisierung
sowie die bedeutsamen Themen Energie und Klimaschutz seien hierbei als
weitere Wachstumsfelder genannt. Dabei werden einige Bereiche zudem noch
durch staatliche Férderprogramme unterstitzt.

Auch wenn dies aktuell zu Belastungen fiihrt, schafft die Bereinigung der Aktivi-
taten in Russland Planungssicherheit fir die weitere Entwicklung. Deshalb se-
hen wir 2022 nun als Ubergangsjahr, von dem aus das Unternehmen wieder zu
starkerem Wachstum aufbrechen kann. Die Ricknahme der Gewinnerwartun-
gen fiihrte auch zu einer leichten Anpassung unseres Kursziels auf 40,00 Euro.
Dabei empfehlen wir aber unverandert, die Aktie der PSI Software AG zu ,Kau-
fen“.
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Gewinn- und Verlustrechnung

PSI Software AG

PSI| Software AG

in Mio. € / Geschdftsjahr bis 31.12. 2019 2020 2021 2022e 2023e

Umsatzerlose 2252  100,0% 27,8 100,0% 2484  100,0% 2601 100,0% 2921 100,0%
Verdnderung zum Vorjahr -3,3% 14,0% 4 T% 12,3%

Sonstige betriebliche Ertrdge 66 29% 67 31% 9.1 3,6% 9.1 3,5% 838 3,0%
Verdnderung zum Vorjahr 2.2% 34.2% 0,5% -3, 7%

Materialau fwwand 323 14,3% 287 13,7% 358 14 4% 38,5 14,8% 412 14,1%
Verdnderung zum Vorjahr -7,8% 20,3% T, 6% 7,0%

Personalaufwand 1378 61,2% 1414 G4 9% 158,7 63 9% 167,0 54 2% 1872 54 1%
Verdnderung zum Vorjahr 26% 12,3% 5.2% 12,1%

Sonstige betriebliche Aufwendungen 337 15,0% 28,3 12,1% 26,1 10,5% 25,5 5,8% 269 5.2%
Verdnderung zum Vorjahr -22 0% -0,5% -2,4% 5, 4%

EBITDA 28,0 12,5% 27,2 12,5% 36,9 14,8% 38,2 14,7% 45,6 15,6%
Verdnderung zum Vorjahr -3,1% 35, 7% 3,6% 19,3%

Abschreibungen 10,8 4 8% 12,2 5,6% 13,0 53% 13,0 5,0% 13,7 4 7%
Verdnderung zum Vorjahr 12,8% 5,8% -0,3% 5.6%

EBIT 17,2 T,6% 14,9 6,9% 23,8 9,6% 25,2 9,7% 3,8 10,9%
Verdnderung zum Vorjahr -13,1% 559,3% 5, 7% 26,5%

Finanzergebnis -0.8 -0,3% -1,3 -0,6% -0,5 -0,2% -0,4 -0,2% -0,6 -0,2%
Verdnderung zum Vorjahr -58,1% 57 9% 26,1% -50,0%

Ergebnis vor Steuern 164 T 3% 13,7 6,3% 23,3 9.4% 24,8 9,5% 3,2 10,7%
Steuerguote 13,2% 24 8% 31,9% 27,0% 27 ,0%

Ertragesteusrn 22 1,0% 34 1,6% 74 3,0% 67 2.6% 24 2.9%

Jahresiiberschuss 14,3 6,3% 10,3 4,7% 15,8 G,4% 18,1 7,07 22,8 7,8%
Verdnderung zum Vorjahr -27,9% 54.1% 14,2% 26,1%
Ergebnis aufgegebene Geschidftzber. 0,0 0,0 0,0 -2.8 0,7

Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Bereinigter Jahresiiberschuss 14,3 6,3% 10,3 4, 7% 15,8 G,4% 15,3 5, 9% 221 T,6%
Verdnderung zum Vorjahr -27,9% 54.1% -3,5% 44 5%

Gewichtete Gesamtanzahl der Aktien 15,671 15,680 15,678 15,630 15,593

Gewinn je Aktie 0,91 0,66 1,01 0,98 1,42

Hinweis: Es kinnen ingbesondere bei Summenkildungen Rundungsdifferenzen aufireten.
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Aktionarsstruktur

Investmentaktiengesellschaft fur langfristige Investoren TGV 20,65%
innogy SE 17,77%
Mitarbeiterkonsortium 9,35%
Herr Harvinder Singh ) 8,10%
Baden-Wirttembergische Versorgungsanstalt fir Arzte, Zahnarzte und Tierarzte  5,23%
Management 1,14%
Eigene Aktien 0,66%
Streubesitz 37,10%
(Streubesitz gem. Definition der Deutschen Bérse inkl. TGV, Mitarbeiter-

konsortium, Baden-Wiirttembergische Versorgungsanstalt und Management 73,47%)
Termine

28.10.2022 Zahlen drittes Quartal 2022

Kontaktadresse

PSI Software AG
Dircksenstralte 42-44
D-10178 Berlin

Email: info@psi.de
Internet: www.psi.de

Ansprechpartner Investor Relations:

Herr Karsten Pierschke

Tel.: +49 (0) 30/ 2801 - 2727
Fax: +49 (0) 30 / 2801 - 1000
Email: ir@psi.de
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Disclosures

Die Einstufung von Aktien beruht auf der Erwartung des/der Analysten hinsichtlich der Wertentwicklung der Aktie wahrend der fol-
genden zwolf Monate. Dabei bedeutet die Einstufung ,Kaufen® eine erwartete Wertsteigerung von mindestens 15%. ,Halten” bedeu-
tet eine Wertsteigerung zwischen 0% und 15%. ,Verkaufen“ bedeutet, dass die erwartete Wertentwicklung negativ ist. Sofern nicht
anders angegeben, beruhen genannte Kursziele auf einer Discounted-Cashflow-Bewertung und/oder auf einem Vergleich der Be-
wertungskennzahlen von Unternehmen, die nach Ansicht des/der jeweilige(n) Analyst(en) vergleichbar sind. Das Ergebnis dieser
fundamentalen Bewertung wird durch den/die Analysten unter Beriicksichtigung des Bérsenklimas angepasst.

Ubersicht iiber unsere Empfehlungen fiir die Aktie in den vergangenen 24 Monaten:

Verdéffentlichungsdatum Kurs bei Empfehlung Empfehlung Kursziel
06.05.2022 34,55 € Kaufen 42,00 €
04.04.2022 40,05 € Halten 42,00 €
11.11.2021 45,80 € Halten 45,50 €
23.08.2021 41,80 € Verkaufen 37,50 €
10.05.2021 31,30 € Halten 31,50 €
01.04.2021 26,80 € Kaufen 31,50 €
10.11.2020 23,90 € Kaufen 28,50 €
31.08.2020 23,40 € Kaufen 27,00 €

Die Verteilung der Empfehlungen unseres Anlageuniversums sieht aktuell wie folgt aus (Stand 30.06.2022):

Empfehlung Basis: alle analysierten Firmen Firmen mit Kundenbeziehungen
Kaufen 64,2% 84,2%
Halten 30,2% 15,8%
Verkaufen 5,6% 0,0%

Maogliche Interessenkonflikte bei in diesem Research-Report genannten Gesellschaften:
Firma Disclosure
PSI Software AG 1,5,7

1. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Research-Berichte im Auftrag der
Gesellschaft erstellt.

2.GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Beratungsleistungen fir die
Gesellschaft erbracht.

3. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren an der Umplatzierung von Aktien der
Gesellschaft mitgewirkt.

4. Die GSC Holding AG als Mutter von GSC Research halt unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate.

5. Der Verfasser oder andere Mitarbeiter von GSC Research halten unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate
(Gegenwert >500 Euro).

6. Die Gesellschaft und/oder Organe und/oder maRgebliche Aktionare dieser Gesellschaft sind an der GSC Holding AG als Mutter von
GSC Research unmittelbar beteiligt.

7.Nach Kenntnis von GSC Research halten Investoren, die mit 2,5% oder mehr an der GSC Holding AG als Mutter von GSC
Research beteiligt sind (siehe www.gsc-ag.de), unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate.

Haftungserklarung

Die in dieser Studie enthaltenen Informationen stammen aus 6&ffentlichen Informationsquellen, die die GSC Research GmbH fiir ver-
trauenswirdig und verlasslich halten. Fir deren Korrektheit und Vollstdndigkeit sowie mdgliche andere Fehler jeglicher Art kann je-
doch keinerlei Haftung Gbernommen werden. Fir die Richtigkeit von zur Erstellung der Studie seitens der Gesellschaft eventuell zur
Verfligung gestellten Unterlagen und erteilten Auskiinfte ist diese selbst verantwortlich. Alle MeinungsauRRerungen spiegeln die ak-
tuelle und subjektive Einschatzung des/der Analysten wider und kdnnen ohne vorherige Ankiindigung jederzeit gedndert werden.

Diese Studie ist ausschlief3lich fir Anleger mit Geschaftssitz in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Die Studie dient nur der
Information und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Aktien oder anderen Finanzinstrumenten dar. Jeder Anleger wird
hiermit aufgefordert, sich ausfiihrlich und weitergehend zu informieren und bei etwaigen Anlageentscheidungen eine qualifizierte Fach-
person zu Rate zu ziehen. Jedes Investment in Aktien oder andere Finanzinstrumente ist mit Risiken verbunden und kann schlimms-
tenfalls bis zum Totalverlust fihren. Weder die GSC Research GmbH noch ihre verbundenen Unternehmen, gesetzlichen Vertreter
und Mitarbeiter haften fir Verluste oder Schaden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang mit Inhalten dieser Studie stehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. lhre Verbreitung in anderen
Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auRer-
halb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, missen sich selbst lber etwaige fur sie giiltige Be-
schrankungen unterrichten und diese befolgen. Diese Studie darf ohne die vorherige schriftiche Genehmigung durch die GSC Re-
search GmbH weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in irgendeiner Form gespeichert werden.

Fir die Erstellung dieser Studie ist die GSC Research GmbH, Tiergartenstr. 17, 40237 Disseldorf, verantwortlich.
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