GEMEINSAMER VERSCHMELZUNGSBERICHT

des Vorstands der
Beta Systems Software Aktiengesellschaft

und

des Vorstands der
SPARTA AG

{iber die Verschmelzung der Beta Systems Software Aktiengesellschaft auf die SPARTA AG

gemiR § 8 Umwandlungsgesetz (“UmwG")
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Einleitung

Die Vorsténde der SPARTA AG, mit Sitz in Heidelberg und eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Mannheim unter HRB 739820 ("SPARTA" und mit ihrer
Tochtergesellschaft SPARTA Invest AG mit Sitz in Heidelberg "SPARTA-Konzern")
sowie der Beta Systems Software Aktiengesellschaft, mit Sitz in Berlin und einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Charlottenburg unter HRB 38874 B
("Beta Systems" und mit ihren Tochter- und weiteren Untergesellschaften "Beta
Systems Konzern"), werden voraussichtlich am 20. Méarz 2025 einen notariell be-
urkundeten Verschmelzungsvertrag abschlieBen. Dem Entwurf des Verschmel-
zungsvertrags hat der Aufsichtsrat der SPARTA mit Beschluss vom 3. Februar 2025
und der Aufsichtsrat der Beta Systems mit Beschluss vom 5. Februar 2025 zuge-
stimmt.

Danach ist vorgesehen, dass die Beta Systems ihr Vermégen als Ganzes unter Auf-
I6sung ohne Abwicklung im Wege der Verschmelzung durch Aufnahme nach den
Vorschriften des Umwandlungsgesetzes auf SPARTA Gibertragt (§§ 2 Nr. 1, 4 ff., 60
ff. UmwG) ("Verschmelzung"). Als Gegenleistung fur die Verschmelzung erhalten
die Aktiondre der Beta Systems — mit Ausnahme von SPARTA als dem als Giberneh-
mende Gesellschaft am Verschmelzungsvertrag beteiligten Rechtstriger — nach
Maligabe desim Verschmelzungsvertrags festgelegten Umtauschverhiltnisses Ak-
tien an der SPARTA. Mit Wirksamwerden der Verschmelzung erlischt die Beta Sys-
tems.

Im Vorfeld der Verschmelzung hat die SPARTA ihr gesamtes Beteiligungsgeschift
sowie weitere Vermdgenswerte in ihre 100%ige Tochtergesellschaft SPARTA In-
vest AG eingebracht (bzw. einzelne Beteiligungen verduRert). Die Aktien der
SPARTA Invest AG sollen noch vor Wirksamwerden der Verschmelzung als Sachdi-
vidende an die Aktiondre der SPARTA ausgeschiittet werden. Nach Umsetzung die-
ser Sachausschiittung wird die SPARTA im Wesentlichen nur noch tiber ihre Aktien
an der Beta Systems, Nachbesserungsrechte, Barmittel und steuerliche Verlust-
vortrage verfiigen. Die Umsetzung der Ausschiittung ist Voraussetzung fir die
Durchfiihrung der Verschmelzung.

Grundlage der Verschmelzung ist der zwischen der Beta Systems und der SPARTA
am 4. Februar 2025 aufgestelite Entwurf des Verschmelzungsvertrags ("Ver-
schmelzungsvertrag"), der unverziiglich zu beurkunden ist, soweit die Hauptver-
sammlungen der beteiligten Rechtstriger dem Abschluss des Verschmelzungsver-
trags zugestimmt haben. Der Verschmelzungsvertrag ist diesem Verschmelzungs-
bericht als Anlage 1 beigefigt.
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Die Verschmelzung soll mit wirtschaftlicher Ruckwirkung zum 30. September
2024, 0:00 Uhr ("Verschmelzungsstichtag"), erfolgen. Mit dinglicher Wirkung er-
folgt die Ubertragung des Vermégens hingegen zum Zeitpunkt der Eintragung der
Verschmelzung in das Handelsregister der SPARTA als (ibernehmender Rechtstra-
gerin ("Vollzugstag"). Das bedeutet, dass das Vermdgen der Beta Systems am Voll-
zugstag auf die SPARTA bergeht.

Der Verschmelzungsvertrag bedarf zu seiner Wirksamkeit der Zustimmung der
Hauptversammlungen der Beta Systems und der SPARTA, die jeweils mit einer
Mehrheit von mindestens drei Vierteln des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals sowie der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen zu fassen
ist. Der Verschmelzungsvertrag wird der ordentlichen Hauptversammlung der
SPARTA, die am 18. Méarz 2025 stattfinden soll, zur Beschlussfassung vorgelegt
werden. Der Verschmelzungsvertrag wird anschlieRend der ordentlichen Haupt-
versammlung der Beta Systems, die am 20. Mdrz 2025 stattfinden soll, ebenfalls
zur Beschlussfassung vorgelegt werden.

Zum Zwecke der sachverstindigen Unterstiitzung bei der Ermittlung eines im
Sinne des UmwG angemessenen Umtauschverhéltnisses haben Beta Systems und
SPARTA die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin, als gemeinsamen
Bewertungsgutachter ("KPMG" oder der "Bewertungsgutachter") beauftragt. Die
Verfahren und Annahmen, die den jeweiligen Unternehmensbewertungen von
KPMG im Einzelnen zugrunde liegen und auf deren Weise eine Ableitung des an-
gemessenen Umtauschverhiltnisses erfolgte, sind in Abschnitt 10 dieses Berichts
sowie in der von KPMG als Bewertungsgutachter erstellten ,Gutachtlichen Stel-
lungnahme zur Ermittlung der Unternehmenswerte sowie des Umtauschverhalt-
nisses im Rahmen der geplanten Verschmelzung der Beta Systems Software AG,
Berlin, auf die SPARTA AG, Heidelberg” vom 28. Januar 2025 ("Bewertungsgutach-
ten") dargestellt. Das Bewertungsgutachten ist diesem Bericht als Anlage 2 beige-
flgt.

Die Vorstinde der beiden an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrigerinnen
Beta Systems und SPARTA erliutern und begriinden in diesem Verschmelzungsbe-
richt gem3R § 8 Abs. 1 Satz 1 UmwG die geplante Verschmelzung und den Ver-
schmelzungsvertrag im Einzelnen rechtlich und wirtschaftlich ("Verschmelzungs-
bericht"}. Die Vorstinde der Beta Systems und der SPARTA machen von derin § 8
Abs. 1 Satz 2 UmwG vorgesehenen Méglichkeit Gebrauch, den Verschmelzungs-
bericht gemeinsam zu erstatten.

Dariiber hinaus wurde der Verschmelzungsvertrag durch einen sachverstindigen,
gerichtlich bestellten Prifer im Sinne von §§ 60, 9 Abs. 1 UmwG gepriift. Mit Be-
schluss vom 24. Juli 2024 hat das Landgericht Berlin Il auf gemeinsamen Antrag
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2.1

2.1.1

2.1.2

und Vorschlag von Beta Systems und SPARTA, die Dr. Stiickmann und Partner mbB,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Bielefeld, ("Dr.
Stiickmann" oder der "Verschmelzungspriifer"), als sachverstandigen Priifer fiir
die Priifung der Verschmelzung ausgewshlt und bestellt. Dr. Stiickmann erstattet
einen gesonderten Priifungsbericht fiir die Verschmelzung, der von der Einberu-
fung der Hauptversammlungen von Beta Systems und SPARTA an auf der jeweili-
gen Internetseite der Gesellschaften zugiinglich ist.

Dieser Verschmelzungsbericht dient der Information der Aktionire der SPARTA so-
wie der Beta Systems in Vorbereitung der umwandlungsrechtlich vorgegebenen
Entscheidungsfindung und nicht einer konkreten Anlageentscheidung. Insbeson-
dere ist dieser Verschmelzungsbericht kein vergleichbares Dokument im Sinne von
§ 9 Abs. 4 des Wertpapierprospektgesetzes.

Ausgangslage — Die an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrigerinnen vor der
Verschmelzung

SPARTA AG
Sitz, Geschiftsjahr und Unternehmensgegenstand

Die SPARTA hat ihren Sitz in Heidelberg, mit Geschaftsanschrift Ziegelhiuser Land-
stralRe 3, 69120 Heidelberg.

Das Geschaftsjahr der SPARTA beginnt am 1. Oktober eines Kalenderjahres und
endet am 30. September des folgenden Kalenderjahres.

Der Gegenstand des Unternehmens der SPARTA ist der Erwerb und die VeriuRe-
rung sowie die Verwaltung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaf-
ten einschlieRlich der Beteiligung an bérsennotierten Aktiengesellschaften im In-
und Ausland. Die SPARTA ist zudem berechtigt, alle Geschifte und MaRnahmen
durchzufiihren und zu Ubernehmen, die fiir diesen Zweck sinnvoll und dienlich
sind. SchlieBlich ist die SPARTA auch berechtigt, Tochtergesellschaften und Zweig-
niederlassungen im In- und Ausland zu errichten.

Erlaubnispflichtige Tatigkeiten werden nicht ausgelibt.
Unternehmensgeschichte und Entwicklung

Die SPARTA wurde am 28. April 1995 unter dem Firmennamen SPARTA Beteiligun-
gen Aktiengesellschaft in Hamburg auf unbestimmte Dauer gegriindet (URNT.
857/1995 des Notars Hans Meyer mit Amtssitz in Hamburg). Die Eintragung in das
Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg erfolgte am 26. Juni 1995 unter
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HRB 588 70. Mit Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 21. Juni 2001
und Eintragung in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg vom 6. August
2001 erfolgte die Umfirmierung der Gesellschaft in SPARTA AG. Mit Beschluss der
Hauptversammliung vom 1. Oktober 2020 und Eintragung vom 19. April 2021
wurde der Sitz der SPARTA nach Heidelberg verlegt und diese seither beim Amts-
gericht Mannheim unter der HRB 739820 gefiihrt.

Ziel der Gesellschaft war zunichst der Aufbau eines wertorientierten Portfolioma-
nagements, mit einem Fokus auf Beteiligungen an deutschen Nebenwerten.

1998 erfolgte der Borsengang der SPARTA im Freiverkehr der Frankfurter Bérse als
Beteiligungsgesellschaft fiir bérsennotierte Aktiengesellschaften im Nebenwer-
tesegment und vorbdrsliche Beteiligungen an Gesellschaften mit erfolgverspre-
chender Kapitalmarktperspektive. Dariiber hinaus bot die Gesellschaft konzeptio-
nelle Beratungsleistungen in ausgewihiten Bereichen des Corporate Finance und
war im Bereich der Akquisition und Neuausrichtung von Bdrsenmanteln tétig.

In Folge der Kapitalmarktverwerfungen der Jahre 2000 und 2001 gab die SPARTA
das Geschaftsfeld der vorborslichen Beteiligungen auf und bereinigte das verblei-
bende Beteiligungsportfolic. Im Zusammenhang mit diesen internen Restrukturie-
rungs- und KonsolidierungsmaRnahmen entstanden hohe steuerliche Verlustvor-
trige, die zum groRen Teil bis heute erhalten blieben.

Nach Abschluss der Konsolidierung im Jahr 2003 wurde das Beteiligungsgeschéft
der SPARTA in der Folgezeit wieder deutlich ausgeweitet, begleitet von Barkapi-
talerhdhungen in den jahren 2004 und 2008.

Ende 2008 erweiterte die SPARTA ihr Anlageportfolio mit dem Erwerb eines Port-
folios verschiedener unverbriefter Forderungen aus Abfindungsergénzungsan-
sprichen um Investments in Sondersituationen.

2009 erfolgte der Wechsel in den Entry Standard der Frankfurter Wertpapier-
borse. Nach Neustrukturierung des Freiverkehrs an der Frankfurter Wertpapier-
bérse und Auflésung des Segmentes Entry Standard werden die Aktien der SPARTA
seit 2017 in das Segment ,Basic Board“ an der Frankfurter Wertpapierbdrse ein-
bezogen.

Mit Durchfiihrung weiterer Barkapitalerh6hungen in den Jahren 2019 und 2021
wurde das Beteiligungsgeschift nochmals deutlich ausgebaut. Dariiber hinaus
wurde der Anlageschwerpunkt neben Beteiligungen im Nebenwertesegment ver-
mehrt auch auf Anlagen im internationalen Rohstoffbereich, vorwiegend in Aust-
ralien und Kanada, ausgeweitet.
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2.13

Im Zuge zweier gemischter Bar- und Sachkapitalerhhungen in den Geschaftsjah-
ren 2022 bzw. 2023/24 wurde die bereits bestehende Beteiligung an der Beta Sys-
tems deutlich aufgestockt bis hin zu einer qualifizierten Mehrzeit von rund 75 %.

Kapital und Aktionire

Bei Unterzeichnung dieses Verschmelzungsberichts betragt das Grundkapital der
SPARTA EUR 4.822.917,00. Ihr Grundkapital ist eingeteilt in 4.822.917 auf den In-
haber lautende Stiickaktien ohne Nennbetrag und mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von EUR 1,00. Jede Aktie gewshrt eine Stimme. Die Aktien der
SPARTA sind voll eingezahlt.

SPARTA halt gegenwdrtig keine eigenen Aktien.

Nach Kenntnis der SPARTA hélt die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft mit Sitz in
Heidelberg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter
HRB 338172, an der SPARTA derzeit ca. 92,0% der Aktien.

Mit Schreiben vom 2. Januar 2019 teilte die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft
flr sich und in Vertretung der VV Beteiligungen Aktiengesellschaft mit Sitz in Hei-
delberg und der DELPHI Unternehmensberatung Aktiengesellschaft mit Sitz in Hei-
delberg der SPARTA mit,

(1) dass der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft eine Metrheitsbeteiligung an
der SPARTA AG unmittelbar gehorte,

(2) dass der VV Beteiligungen Aktiengesellschaft, Heidelberg, eine Mehrheitsbe-
teiligung an der SPARTA mittelbar gehére, da ihr gemiR § 16 Abs.4 AktG die
von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, unmittelbar gehal-
tenen Aktien an der SPARTA AG zuzurechnen seien und

(3) dass der DELPHI Unternehmensberatung Aktiengesellschaft, Heidelberg, eine
Mehrheitsbeteiligung an der SPARTA mittelbar gehére, da itr § 16 Abs. 4 AktG
die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, unmittelbar ge-
haltenen Aktien an der SPARTA AG zuzurechnen seien.

Herr Wilhelm K. T. Zours, Deutschland, hat der SPARTA gemaR § 20 Abs. 1 AktG
mit Schreiben vom 3. August 2021 mitgeteilt, dass ihm mehr als der vierte Teil der
Aktien — dies gelte auch ohne Zurechnung von Aktien nach § 20 Abs. 2 AktG — an
der SPARTA AG mit Sitz in Heidelberg, mittelbar gehére, da ihm gem3R § 16 Abs.
4 AktG die von der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, unmittelbar
gehaltenen Aktien an der Gesellschaft zuzurechnen seien. Gleichzeitig teilte er der
SPARTA gemiR § 20 Abs. 4 AktG mit, dass ihm eine Mehrheitsbeteiligung an der
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2.14

SPARTA AG mittelbar gehore, da ihm gemiR § 16 Abs. 4 AktG die von der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, unmittelbar gehaltenen Aktien an der Ge-
sellschaft zuzurechnen seien.

Nach Kenntnis der SPARTA befinden sich die Gbrigen rund 8,0% der Aktien der
SPARTA im Streubesitz, jedenfalls liegen der SPARTA keine Informationen lber
weitere mitteilungsrelevante Beteiligungen an ihr vor.

Der Vorstand der SPARTA ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 23. Au-
gust 2023 gemaR § 4 Abs. 5 der Satzung erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Grundkapital bis zum 22. August 2028 gegen Bar- und/oder Sachein-
lage einmal oder mehrmals um insgesamt bis zu 24.610.866,00 EUR durch Aus-
gabe von insgesamt bis zu 1.757.919 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammak-
tien zu erhdhen. Das Bezugsrecht der Aktionare kann ausgeschlossen werden Uber
den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die Bedingungen der Aktienausgabe ent-
scheidet der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats.

Die ordentliche Hauptversammiung der SPARTA vom 11. Juni 2024 hat ein beding-
tes Kapital beschlossen. GemaR § 4 Abs. 5a der Satzung der SPARTA ist ihr Grund-
kapital um bis zu EUR 2.411.458,00, eingeteilt in bis zu 2.411.458 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien bedingt erhdht (Bedingtes Kapital 2024). Die bedingte Kapi-
talerhéhung dient der Gewiahrung von Stiickaktien an die Inhaber von Options-
oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente, auch z.B. Wandelanleihen mit beigeflgten
Optionsscheinen) {zusammen die ,Schuldverschreibungen”) jeweils mit Options-
oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der von der Hauptversamm-
lung vom 11. Juni 2024 beschlossenen Erméchtigung bis zum 10. Juni 2029 von der
Gesellschaft oder einer Konzerngesellschaft der Gesellschaft im Sinne von § 18
AktG, an der die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der
Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Bislang sind keine sol-
chen Schuldverschreibungen von der SPARTA ausgegeben worden.

Die Aktien der SPARTA sind in den Handel des Freiverkehrs der Frankfurter Wert-
papierbérse, dort im Segment Basic Board, als Primérborse einbezogen. Die Aktien
der SPARTA werden auch im Freiverkehr der Borsen Miinchen, Berlin, Dusseldorf
und Stuttgart gehandelt.

Organe
Der Vorstand der SPARTA besteht derzeit aus einer Person:

Philipp Wiedmann
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2.15

2.1.6

GemaR § 6 der Satzung der SPARTA wird die Gesellschaft durch ein Vorstandsmit-
glied allein vertreten, wenn nur ein Vorstandsmitglied bestellt ist. Sind mehrere
Vorstandsmitglieder bestellt, vertreten 2wei gemeinsam oder ein Vorstandsmit-
glied mit einem Prokuristen. Durch Beschluss des Aufsichtsrats kann einzelnen,
mehreren oder sdmtlichen Vorstandsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis erteilt
werden. Der Aufsichtsrat kann gemiR § 6 der Satzung einzelnen oder mehreren
Vorstandsmitgliedern im Einzelfall oder grundsitzlich die Befugnis erteilen, die
Gesellschaft bei der Vornahme von Rechtsgeschiften mit sich als Vertreter eines
Dritten uneingeschrankt zu vertreten.

Philipp Wiedmann hat die Befugnis, die Gesellschaft allein zu vertreten und
Rechtsgeschifte im Namen der Geselischaft als Vertreter Dritter abzuschlieRen.

Der Aufsichtsrat der SPARTA besteht aus drei Mitgliedern, die von der Hauptver-
sammlung gewdhlt werden. Gegenwirtig sind folgende Personen Mitglieder des
Aufsichtsrats der SPARTA:

Wilhelm K. T. Zours (Aufsichtsratsvorsitzender),
Hans-JGrg Schmidt (stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) und
Prof. Dr. Karin Lergenmiiller.

Die Amtszeit der vorbezeichneten Aufsichtsratsmitglieder endet planmaBig mit
Ablauf der Hauptversammlung, die tiber die Entlastung des Aufsichtsrats fiir das
Geschéftsjahr 2024/25 beschlieRt.

Prokura
Bei der SPARTA ist gegenwirtig keine Prokura erteilt worden.
Geschaftstatigkeit

Die gegenwartige Geschaftstitigkeit der SPARTA ist der Erwerb und die VeriuRe-
rung sowie die Verwaltung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaf-
ten einschlieBlich der Beteiligung an bérsennotierten Aktiengesellschaften im In-
und Ausland.

Sie erwirbt und verduBert bérsennotierte und nicht-bérsennotierte Wertpapiere
sowie andere Finanzinstrumente von deutschen und auslindischen Emittenten.
Die Auswahl ihrer Investments erfolgt nach dem besten Chance-Risiko-Profil.
Langfristiger Kapitalerhalt und eine positive Gesamtrendite stehen dabei im Vor-
dergrund.
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Der Zeithorizont bei den Investments ist mittel- bis langfristig. Darunter versteht
SPARTA einen Zeitraum von einem bis {iber 5 Jahren. Hiermit soll so unabhdngig
wie méglich vom Markt und von kurzfristigen Trends agiert werden, auch wenn es
keine hundertprozentige Unabhingigkeit gibt: Niemand ist in negativen (wie auch
in positiven) Marktphasen gegen Kursschwankungen immun. Dabei steht das Ziel
einer zufriedenstellenden langfristigen Rendite im Vordergrund.

Die einzige Tochtergeselischaft der SPARTA ist die SPARTA Invest AG mit Sitz in
Heidelberg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter
HRB 734565. SPARTA ist an ihr zu 100% beteiligt.

In Vorbereitung auf die Verschmelzung der Beta Systems auf die SPARTA hat die
SPARTA mit ihrer Tochtergesellschaft SPARTA Invest AG am 30. September 2024
einen Einbringungsvertrag geschlossen. Nach diesem Einbringungsvertrag hat die
SPARTA im Wege der Einzelrechtsnachfolge nahezu ihr gesamtes Beteiligungsge-
schiaft mit den nachfolgend beschriebenen Ausnahmen in die SPARTA Invest AG
eingebracht und an diese libertragen. Bei der SPARTA verblieben ist neben der
SPARTA Invest AG die Beteiligung an der Beta Systems im Umfang von rund
75,45 % am Grundkapital und den Stimmrechten der Beta Systems. Des Weiteren
ist verblieben eine Beteiligung an der Biofrontera AG im Umfang von rund 7,2 %
am Grundkapital und den Stimmrechten der Biofrontera AG. Diese Beteiligung
wurde am 8. November 2024 vollstindig verduRert. Ebenfalls verblieben sind bei
der SPARTA einzelne etwaige Anspriiche auf Nachbesserung, die Gegenstand von
Spruchverfahren sind (Nachbesserungsrechte). Am 15. Oktober 2024 sowie am 6.
Dezember 2024 wurden weitere Vermégenswerte in Form von liquiden Mitteln,
kurzfristigen Anlagen sowie einer Forderung aus gezahlter ausléndischer Quellen-
steuer in die SPARTA Invest AG eingebracht. Die Einbringung des Beteiligungsport-
folios sowie weiterer Vermdgenswerte in die SPARTA Invest AG erfolgte in Vorbe-
reitung der Verschmelzung, da die bisherige Tatigkeit der SPARTA als Beteiligungs-
gesellschaft und deren kiinftige Tatigkeit nach Wirksamkeit der Verschmelzung
keine Synergien aufweisen. Es ist geplant, der Hauptversammlung der SPARTA vor-
zuschlagen, die Beteiligung an der SPARTA Invest AG im Vorfeld der Verschmel-
zung als Sachdividende an die Aktiondre der SPARTA auszuschiitten. Nach Umset-
zung dieser Sachausschiittung wird die SPARTA im Wesentlichen nur noch Gber
ihre Aktien an der Beta Systems, Nachbesserungsrechte, Barmittel und steuerliche
Verlustvortriige verfiigen. Die Umsetzung der Ausschlittung ist Voraussetzung fur
die Durchfiihrung der Verschmelzung.

Einziger Standort der SPARTA und der SPARTA Invest AG ist in Heidelberg.
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2.1.7

Ubergeordnete Konzernstruktur

Die Hauptaktionarin der SPARTA — und damit mittelbar auch der Beta Systems —
ist die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Hei-
delberg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter der
Handelsregisternummer HRB 338172, ("Deutsche Balaton") die unmittelbar ca.
92,0 % der Aktien an der SPARTA hilt.

Unmittelbare Aktiondrin der Deutsche Balaton ist die VV Beteiligungen Aktienge-
sellschaft mit Sitz in Heidelberg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Mannheim unter der Handelsregisternummer HRB 337147, die unmittelbar ca.
86% der Aktien an der Deutsche Balaton hilt. Zwischen der VV Beteiligungen Ak-
tiengesellschaft und der Deutsche Balaton besteht ein schuldrechtlicher Entherr-
schungsvertrag. Gegenstand des Entherrschungsvertrages ist im Wesentlichen,
dass die VV Beteiligungen Aktiengesellschaft in Hauptversammlungen der Deut-
sche Balaton nicht die Mehrheit der Stimmrechte austiben darf. Nach Kenntnis der
SPARTA befinden sich die iibrigen Aktien an der Deutschen Balaton im Streubesitz.

Unmittelbare Alleinaktiondrin der VV Beteiligungen AG ist die DELPHI Unterneh-
mensberatung Aktiengesellschaft mit Sitz in Heidelberg, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Mannheim unter der Handelsregisternummer HRB
705381. Alleiniger Aktiondr der DELPHI Unternehmensberatung Aktiengesell-
schaft ist Herr Wilthelm K. T. Zours.

Die gegenwirtige Struktur der Gruppe ist im nachfolgenden Schaubild dargestellt:
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DELPHI Unternehmensberatung AG

Entherrschungsvertrag

Deutsche Balaton AG

SPARTA AG

SPARTA Invest AG Beta Systems Software AG
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2.1.8

Der Hauptversammlung der SPARTA, der die Zustimmung Giber die Verschmelzung
der Beta Systems auf die SPARTA zur Beschlussfassung vorgelegt wird, wird als
vorgelagerten Tagesordnungspunkt die Sachausschiittung samtlicher Aktien an
der SPARTA Invest AG an die bestehenden Aktionire der SPARTA (also vor Ver-
schmelzung) vorgeschlagen, Bei entsprechender Beschlussfassung wird kiinftig die
SPARTA Invest AG somit keine Tochtergesellschaft der SPARTA mehr sein und so-
mit auch nicht zum Zeitpunkt der Wirksamkeit der Verschmelzung der Beta Sys-
tems auf die SPARTA.

Geschaftliche Entwicklung und Ertragssituation
(a) Kennzahlen der SPARTA der Geschiftsjahre 2021 bis 2024

Die nachstehend aufgefiihrte Tabelle gibt einen Uberblick uber die wesentlichen
Kennzahlen der SPARTA in den vergangenen drei vollen Geschiftsjahren 2021 bis
2023, jeweils vom 1. Januar bis 31. Dezember laufend, sowie iiber das Rumpfge-
schdftsjahr 2024, vom 1. Januar 2024 bis 30. September 2024. Vor dem Hinter-
grund des Geschaftsjahreswechsels im Jahr 2024 und einem damit einhergehen-
den um drei Monate verkiirzten Geschiftsjahr, sind Vergleiche mit dem Vorjahr
teilweise nur eingeschrankt maoglich.

Die einzelnen Kennzahlen sind den verdffentlichten Geschiftsberichten der
SPARTA der jeweiligen Geschiftsjahre unverindert entnommen und sind abgelei-
tet aus dem jeweiligen HGB-Abschluss dieser Geschaftsjashre der Gesellschaft.
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Bilanzdaten in TEUR 2021 2022 2023 2024"

Aktiva 146.393 192.059 180.969 224.411
Werlpapiere des Anlagevermdgens 138542 190587 164.877 198.019
Wertpapiere des Umlaufvermégens 0 o 0 3.2
Sonstige Vermbgensgegensténde 2511 o7r7 15.564 8.769
Barbestand 5340 493 528 14.422
Passiva 146.393 192.059 180,969 224.411
Eigenkapital 136.740 152.075 137.344  223.880
Zur Durchfilhrung der beschlossenen

Kapitalerh&hung geleistete Einlagen 0 0 36.578 0
Finanzverhindlichkeiten 8.720 390217 6.895 0
Ricksteliungen 861 740 124 394
Sonstige Verbindlichkeiten 72 27 27 37
Nettoliquiditat -3.380  -38.723 -6.367 14.422
Eigenkapitalquote 93,4% 79.2% 75.9% 99,8%
Ergebnisdaten in TEUR 2021 2022 2023 2024"
Wertpapierergebnis | 2 1392  -39419  -12.898 48.853
Wertpapierergebnis 1l %) 1439 -39582 -13.874  50.436
Operative Kosten 4 -275 -799 -857 -810
Vorsteuerergebnis 1.123 -40.381 -14.731 49.626
Jahresergebnis -508 40389 -14.731 49.388
Operative Kosten / Markikapitalisierung™ 0,2% 0,7% 0,8% 0,7%
Rendite des Reinvermégens ! 32%  -297% 1,4% 6,8%

1) Rumpfgeschifisjahr vom 1. Januar bis 30. September 2024

2) Realisierte Kursgewinne bzw. -verluste, Abschreibungen, Zuschreibungen und Dividenden von Wertpapieren
des Anlage- und Umlaufvermégens

3) Werlpapierergebnis | (bestehend aus realisierten Kursgewinnen bzw. -verlusten, Zu- und Abschreibungen auf
Wertpapiere und Oplionsrechte sowie Dividendenerirage) zuziiglich Ergebnis aus Nachbesserungen auf frilhere
Verkaufspreise und Zinsen

4) fixer Personalaufwand, Saldo aus sonstigen operativen Ertriigen und sonstigen operativen Kosten (wie z.B.
Mieten, Rechts- und Beratungskosten, Wihrungsgewinne bzw. -verluste)

5) durchschnittliche Marktkapitalisierung Jahresanfang und Jahresende

6) Rendite des wirtschaitlichen Reinvermdgens (inklusive stiller Reserven vor eventuell anfallenden Steuern)

(b) Entwicklung des Reinvermdgens der SPARTA

Der Geschiftserfolg der SPARTA als reiner Kapitalbeteiligungsgesellschaft ist mit
Hilfe des Jahresabschlusses nach HGB nur eingeschréankt zu beurteilen. Besser ge-
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eignet ist die Rendite des wirtschaftlichen Reinvermégens, also des ausgewiese-
nen Eigenkapitals zuziiglich stiller Reserven, die von der SPARTA auch als primérer
finanzieller Leistungsindikator definiert ist.

Die Entwicklung des Reinvermdgens ist definiert als die Summe der wesentlichen
Vermégensgegenstande zum Verkehrswert abziiglich der wesentlichen Verbind-
lichkeiten. Wichtigste Einzelposition des Reinvermagens ist der Bérsenwert der
Portfoliopositionen zum Stichtag. Hinzuaddiert werden die Kontostinde samtli-
cher Bankkonten, d.h. Guthaben und Verbindlichkeiten werden miteinbezogen.
Ebenso werden wesentliche Forderungen und die geschitzte Steuerposition zum
Stichtag mit ihrem Buchwert kalkuliert. Wesentliche Nachbesserungsrechte, z.B.
aus Spruchstellenverfahren oder Vertrigen, werden unter Berlicksichtigung 6f-
fentlich zugénglicher Informationen {Gutachten, &ffentliche Angebote, etc.) be-
wertet. Optionen werden zu ihrem inneren Wert angesetzt. Das Reinvermdgen ist
eine stichtagsbezogene Betrachtung und kann sich daher jederzeit dndern. Es kann
aufgrund von Schatzungen und Annahmen nur ndherungsweise berechnet werden
und unterliegt Schwankungen, unter anderem weil bérsennotierte Wertpapiere
mit ihrem Bdrsenkurs bei der Ermittlung des Reinvermégens zum Stichtag bewer-
tet werden. Insbesondere sind die in die Berechnung einbezogenen Bérsenwerte
aufgrund der teils geringen Marktliquiditit einzelner Wertpapiere voraussichtlich
kurzfristig nicht realisierbar.

Bei dieser Kennzahl werden vorrangig Fiinfjahreszeitraume betrachtet, in denen
im Durchschnitt pro Jahr zweistellige Renditen angestrebt werden. Die von der
SPARTA langfristig angestrebte Rendite belauft sich auf 10% pro Jahr.

Die folgende Tabelle veranschaulicht die Entwicklung des durchschnittlichen Rein-
vermdgens der letzten fiinf abgeschossenen Fiinfjahreszeitraume.

Zeitraum Periode @ Rendite p.a.
2016 bis 2020 5 Jahre 13,2%
2017 bis 2021 5 Jahre 11,7%
2018 bis 2022 5 lahre -0,2%
2019 bis 2023 5 Jahre 3,6%
2020 bis 2024* 4,75 Jahre* 3,9%

* bezogen auf einen verkiirzten Zeitraum 1. Januar 2020 bis 30. September 2024
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Aufgrund der Umstellung des Geschiftsjahresendes auf den 30. September wird
die langfristige Entwicklung des wirtschaftlichen Reinvermdgens im Rumpfge-
schaftsjahr 2024 (ibergangsweise fiir einen um drei Monate verkirzten Zeitraum
ermittelt. Entsprechend lag die durchschnittliche Rendite fiir den Zeitraum 1. Ja-
nuar 2020 bis 30. September 2024 bei +3,9 % p.a. nach +3,6 % p.a. im Vorjahr
(bezogen auf einen Finfjahreszeitraum). Damit liegt diese deutlich unterhalb der
angestrebten langfristigen Zielrendite von 10% pro Jahr.

(c) Geschaftsentwicklung und Ertragssituation im Geschaftsjahr 2023

Die SPARTA schloss das Geschiftsjahr 2023 mit einem im Vergleich zum Vorjahr
um TEUR 25.658 geringeren Fehlbetrag von TEUR -14.731 ab, welcher wie im Vor-
jahr im Wesentlichen aus Abschreibungen auf Wertpapieren des Anlagevermé-
gens aufgrund negativer Kursentwicklung herrihrte.

Das in der Ubersicht dargestellte Wertpapierergebnis setzt sich aus im HGB einzeln
ausgewiesenen, fiir die SPARTA aber wirtschaftlich zusammengehérenden Positi-
onen, zusammen: Das Wertpapierergebnis | in Hohe von insgesamt TEUR -12.898
(Vorjahr TEUR -39.419) verbesserte sich um TEUR 26.521 und resultiert aus reali-
sierten Kursgewinnen (TEUR 5.599) bzw. -verlusten (TEUR 70), Zuschreibungen
(TEUR 4.938) und Abschreibungen {TEUR 23.848) auf Wertpapiere und Options-
rechte sowie Dividendenertrigen (TEUR 483). Die Verbesserung des Ergebnisses
riihrt im Wesentlichen aus im Vergleich zum Vorjahr geringerer Abschreibungen
auf Wertpapiere und Optionsrechten her. Das Wertpapierergebnis Il als Summe
aus Wertpapierergebnis | und saldiertem Ergebnis aus Nachbesserungen auf
frilhere Verkaufspreise und Zinsen, verbesserte sich um TEUR 25.708 auf TEUR -
13.874 (Vorjahr TEUR -39.582).

Die operativen Kosten der Gesellschaft setzen sich nach Definition der SPARTA im
Wesentlichen aus fixem Personalaufwand und dem Saldo aus sonstigen operati-
ven Ertrigen und sonstigen operativen Kosten (wie z.B. Mieten, Rechts- und Bera-
tungskosten sowie Wahrungsgewinne bzw. -verluste bei Fremdwahrungskonten)
zusammen. Insgesamt beliefen sich im Jahr 2023 die operativen Kosten auf TEUR
857 (Vorjahr TEUR 799) und stiegen im Wesentlichen bedingt durch eine Auflg-
sung von Riickstellungen im Vorjahreszeitraum im Vergleich zum Vorjahr um TEUR
58. Die operativen Kosten machten im Geschaftsjahr 2023 etwa 0,8 % des durch-
schnittlichen Boérsenwertes der SPARTA aus (Vorjahr 0,7 %) und liegen damit wei-
ter unter der von der SPARTA definierten ZielgréRe von 1,0%.

Die Bilanzsumme der SPARTA reduzierte sich im Geschéaftsjahr 2023 von TEUR
192.059 auf TEUR 180.969. Dabei haben sich die Wertpapierpositionen im Anla-
gevermdgen im Wesentlichen durch Abschreibungen verringert.
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Im Geschaftsjahr 2023 wurden Investitionen in H5he von TEUR 8.238 getiitigt (Vor-
jahr TEUR 97.829). Weitere Zuginge in Héhe von TEUR 21.595 resultieren aus der
Sacheinlage der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft im Zusammenhang mit der
von der Hauptversammlung am 23. August 2023 beschlossenen gemischten Bar-
und Sachkapitalerh6hung {"Kapitalerhhung 2023/2024"). Desinvestitionen wur-
den in Hohe von TEUR 9.602 getitigt (Vorjahr TEUR 5.953).

Der deutliche Anstieg der sonstigen Vermégensgegenstinde von TEUR 977 auf
TEUR 15.564 resultiert aus einer Forderung gegeniiber einem verbundenen Unter-
nehmen, der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, in Héhe von TEUR 14.984 aus
einem geschlossenen Sacheinlagevertrag im Zusammenhang mit der Kapitalerha-
hung 2023/2024.

Die Finanzverbindlichkeiten haben sich im Geschiftsjahr 2023 auf TEUR 6.895
(Vorjahr TEUR 39.217) deutlich verringert. MaRgeblich hierfiir ist der Wegfall von
Verbindlichkeiten gegeniiber der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft aus dem
Kauf von Aktien an der Beta Systems aus dem Geschéftsjahr 2022 in Héhe von
TEUR 34.016, welche im Jahresverlauf 2023 beglichen wurden. Zum Bilanzstichtag
2023 beliefen sich die Nettofinanzverbindlichkeiten auf TEUR 6.367 (Vorjahr TEUR
38.723). Die Finanzierung der Gesellschaft erfolgt in der Regel kurzfristig durch
Lombardkredite. Es stehen der Geselischaft in 2023 weitere Kreditlinien zur Ver-
fligung.

Im Zusammenhang mit der im Rahmen der Kapitalerhéhung 2023/2024 vereinbar-
ten Sacheinlage durch die Deutsche Balaton Aktiengesellschaft in Form der Ein-
bringung von 816.911 Aktien an der Beta Systems, wurde eine Verbindlichkeit in
Hohe von TEUR 36.578 passiviert, die erst mit Eintragung der Kapitalerhéhung im
Geschéftsjahr 2024 rechtswirksam im Eigenkapital auszuweisen war.

Aufgrund des Jahresfehlbetrages in H6he von TEUR 14.731 verringerte sich das
Eigenkapital von TEUR 152.075 auf TEUR 137.344. Dies entspricht nach HGB und
bezogen auf 3.515.838 Aktien rund EUR 39,06 je Aktie {Vorjahr EUR 43,25 je Aktie).

Das wirtschaftliche Reinvermdgen stieg im Jahr 2023 leicht um 1,4 % an (Vorjahr -
29,7 %). Dem Kursanstieg der Spartan Resources Limited sowie dem Ertrag im Zu-
sammenhang mit dem Spin-off der Latonba AG aus der Beta Systems standen un-
ter anderem deutliche Kursverluste bei der Biofrontera AG, der Latonba AG und
der Tele Columbus AG gegeniiber.

(d)  Geschiaftsentwicklung und Ertragssituation im Rumpfgeschaftsjahr 2024

Die SPARTA schloss das Rumpfgeschéftsjahr 2024 mit einem Jahresiiberschuss von
TEUR 49.398 (Vorjahr Jahresfehlbetrag TEUR -14.731) ab. Der Jahresiberschuss
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resultierte im Wesentlichen aus der Realisierung stiller Reserven bei der Einbrin-
gung von Wertpapieren und sonstigen Anspriichen zum Verkehrswert im Wege
einer Zuzahlung im Sinne des § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in die Tochtergesellschaft
SPARTA Invest AG, sowie aus der VerduBerung der Beteiligung an der Spartan Re-
sources Limited.

Das Wertpapierergebnis | von insgesamt TEUR 48.853 (Vorjahr TEUR -12.898) setzt
sich aus realisierten Kursgewinnen (TEUR 64.894) bzw. -verlusten (TEUR 8.773),
Zuschreibungen (TEUR 32) und Abschreibungen (TEUR 7.588) auf Wertpapiere so-
wie Dividendenertrigen (TEUR 288) zusammen. Mafgeblich fiir die deutliche Er-
héhung des Wertpapierergebnisses ist die vorgenannte Realisierung stiller Reser-
ven bei Einbringung von Wertpapieren und sonstigen Anspriichen zum Verkehrs-
wert in die SPARTA Invest AG.

Das saldierte Ergebnis aus Nachbesserungen auf friihere Verkaufspreise und Zin-
sen belief sich im Rumpfgeschaftsjahr auf TEUR 1.583 (Vorjahr TEUR -976). Dabei
entfallen TEUR 1.588 auf Nachbesserungsrechte, im Wesentlichen infolge der er-
gebniswirksamen Einbringung von Nachbesserungsrechten in die SPARTA Invest
AG zum Verkehrswert. Zinsertridge wurden in Hohe von TEUR 165 (Vorjahr TEUR
15) und Zinsaufwendungen in Hohe von TEUR 170 (Vorjahr TEUR 991) erfasst. In
Summe ergab sich ein Wertpapierergebnis (I von TEUR 50.436 {vVorjahr TEUR -
13.874).

Die operativen Kosten der Geselischaft, welche sich nach Definition der Gesell-
schaft im Wesentlichen aus fixem Personalaufwand und dem Saldo aus sonstigen
operativen Ertrigen und sonstigen operativen Kosten {wie z.B. Mieten, Rechts-
und Beratungskosten sowie Wahrungsgewinne bzw. -verluste bei Fremdwah-
rungskonten) zusammensetzen beliefen sich im Rumpfgeschaftsjahr 2024 auf
TEUR 810 (Vorjahr TEUR 857). Die operativen Kosten machten dabei etwa 0,7 %
des durchschnittlichen Bérsenwertes der SPARTA aus {Vorjahr 0,8 %) und liegen
damit auch im Rumpfgeschaftsjahr 2024 weiter unter der ZielgréRe von 1,0%.

Héhere Rechts- und Beratungskosten fielen insbesondere im Zusammenhang mit
der geplanten Verschmelzung an und betrugen im Rumpfgeschéaftsjahr 2024 TEUR
332 (Vorjahr TEUR 242). Die Personalaufwendungen haben sich auf TEUR 176
(Vorjahr TEUR 264) reduziert, wahrend die Aufwendungen aus Wahrungsumrech-
nung mit TEUR 87 (Vorjahr TEUR 85} fast unverdndert waren.

Fir das Rumpfgeschaftsjahr 2024 ergab sich damit ein Jahrestiberschuss in Hoéhe
von TEUR 49.398 (Vorjahr Jahresfehlbetrag von TEUR -14.731).

16619122_5,
Seite 19/93



2.1.9

Die steuerlichen Verlustvortrige belaufen sich zum 30. September 2024 auf rund
EUR 93 Millionen bei der Kérperschaftsteuer und rund EUR 95 Millionen bei der
Gewerbesteuer.

Die Bilanzsumme der SPARTA erhéhte sich im Rumpfgeschéftsjahr 2024 von TEUR
180.969 auf TEUR 224.411, was insbesondere auf den Anstieg der Wertpapiere
des Anlagevermdgens infolge der Realisierung stiller Reserven bei der Einbringung
von Wertpapieren in die Tochtergesellschaft SPARTA Invest AG zuriickzufiihren ist.
Der Ruckgang der sonstigen Vermédgensgegenstinde von TEUR 15.564 auf TEUR
8.769 resultiert aus dem Wegfall einer Forderung gegeniiber der Deutsche Balaton
Aktiengesellschaft in Hohe von TEUR 14.984 im Zusammenhang mit der zum Jah-
reswechsel 2023/24 durchgefiihrten gemischten Bar- und Sachkapitalerhéhung.
Demgegenliber hat sich der Liquidititsbestand deutlich von TEUR 528 auf TEUR
14.422 erhoht.

Die Finanzverbindlichkeiten wurden im abgelaufenen Rumpfgeschiftsjahr voll-
standig zuriickgefiihrt {Vorjahr TEUR 6.895). Zum Bilanzstichtag beliefen sich die
Nettofinanzmittel auf TEUR 14.422 (Vorjahr Nettofinanzverbindlichkeiten von
TEUR 6.367). Die Finanzierung der Gesellschaft erfolgte unterjahrig kurzfristig
durch Lombardkredite. Zum Stichtag 30. September 2024 standen der Gesellschaft
zudem Kreditlinien zur Verfiigung.

Aufgrund des Jahresiiberschusses in Hohe von TEUR 49.398 sowie der zum Jahres-
wechsel 2023/24 durchgefiihrten gemischten Bar- und Sachkapitalerhéhung er-
héhte sich das Eigenkapital von TEUR 137.344 auf TEUR 223.980. Dies entspricht
nach HGB und bezogen auf 4.822.917 Aktien (Vorjahr 3.515.838 Aktien) rund EUR
46,44 je Aktie (Vorjahr EUR 39,06 je Aktie).

Das wirtschaftliche Reinvermégen stieg im Rumpfgeschiftsjahr 2024 um 6,8 %
(Vorjahr 1,4 %). Den Ertrdgen aus dem Abgang von Finanzanlagen insbesondere
aus dem Verkauf der Spartan Resources Limited sowie aus der Einbringung der
dbasebio PLC und der Skeena Resources Limited in die SPARTA Invest AG zum Kurs-
wert, standen unter anderem eine Abschreibung auf die Beteiligung an der Beta
Systems gegenlber.

Arbeitnehmer und Arbeitnehmervertretungen

Die SPARTA hat keine Arbeitnehmer.
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2.2,

2.2.1

2.2.2

Beta Systems Software Aktiengesellschaft
Sitz, Geschiftsjahr und Unternehmensgegenstand

Die Beta Systems ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in Ber-
lin, eingetragen unter der Firma Beta Systems Software Aktiengesellschaft im Han-
delsregister des Amtsgerichts Charlottenburg unter HRB 38874 B. Die Geschifts-
anschrift lautet seit dem 1. Februar 2025 Ernst-Reuter-Platz 6, 10587 Berlin. Die
vorherige Geschaftsanschrift lautete bis 31. Januar 2025 Alt-Moabit 90 d, 10559
Berlin.

Das Geschiftsjahr der Beta Systems beginnt am 1. Oktober eines Kalenderjahres
und endet am 30. September des folgenden Kalenderjahres.

Der Unternehmensgegenstand der Beta Systems ist der Erwerb, die Verwaltung
und die VeriduRerung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaften
sowie deren Errichtung, insbesondere, aber nicht ausschlieflich, in den Bereichen
Entwicklung, Herstellung und Vertrieb von Software sowie auch das Erbringen
sonstiger Dienstleistungen auf diesem Gebiet, sowie die Vornahme aller sonstigen
mit dem Vorgenannten zusammenhangenden Geschafte; weiterhin das Erbringen
von Dienstleistungen und Geschiftsleitungsfunktionen fir diese Gesellschaften.
Gegenstand des Unternehmens ist daneben ihr eigenes Vermégen zu verwalten
und alle Arten von Finanzgeschiften und Geschaften mit Finanzinstrumenten (ein-
schlieRlich der Anlage von Finanzmitteln in Unternehmen aller Art), fir die eine
Erlaubnis nach dem Gesetz iiber das Kreditwesen (KWG) nicht erforderlich ist, vor-
zunehmen.

Die Beta Systems betreibt keine erlaubnispflichtigen Geschifte, es sei denn, die
Erlaubnis liegt vor. Die Beta Systems darf insbesondere genehmigungsbediirftige
Finanz- oder Zahlungsdienstleistungen, genehmigungsbediirftige Bank- oder Ver-
sicherungsgeschifte sowie genehmigungsbediirftige Immobiliengeschéfte nicht
unmittelbar selbst tatigen.

Unternehmensgeschichte und Entwicklung

Die Beta Systems wurde 1983 unter dem Namen Beta Systems Software GmbH
gegriindet. Die Griinder der Gesellschaft waren Alfred Tauchnitz, Bill Schmidt und
James Henderson. Sie griindeten die Gesellschaft mit dem Zweck praxisnahe IBM-
Mainframe-Softwareldsungen fiir die Automatisierung der Datenverarbeitung in
Rechenzentren zu entwickeln und zu vertreiben. Die Schwerpunkte tagen seiner-
zeit auf Softwareprodukten fiir Rechenzentren grofer Unternehmen und Organi-
sationen speziell in den Bereichen automatisiertes Qualitdtsmanagement,
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Mainframe/Log-Management sowie Mainframe/Output-Management. Die fol-
genden Jahre nutzte das Unternehmen auch zur internationalen Expansion mit
dem Fokus auf Westeuropa und Nordamerika.

Im Jahre 1997 erfolgte der Gang an die Bérse. Die geschiftlichen Schwerpunkte
lagen im Weiteren in den Bereichen Enterprise-Log-Management, Enterprise-Out-
put-Management und Enterprise-Job-Management.

2003 erfolgte die Akquisition des Unternehmens Systor Security Solutions GmbH,
welche das Produktportfolio um ein Standardprodukt fiir die Benutzerverwaltung
und Zugriffssteuerung erginzte und damit den heutigen Geschiftsbereich IAM be-
griindete.

2008 erfolgte die Ubernahme der SI Software Innovation GmbH mit dem Produkt
LDMS, einer Dokumentenarchiv-Software.

Zwischenzeitlich teilte sich die Geschiftstitigkeit in die beiden Geschiftsbereiche
Data Center Intelligence ("DCI") und Identity Access Management ("IAM")} einer-
seits sowie die Bereiche Zentralfunktionen/Shared Services und sonstige Tatigkei-
ten und insbesondere Auslandsengagements des Beta Systems Konzerns anderer-
seits auf. 2015 erfolgte die Ausgliederung der beiden Geschiftsbereiche DCI und
IAM in eigensténdige operative Geselischaften, die Beta Systems DCI Software AG
sowie die Beta Systems IAM Software AG. Der Geschiftsbereich DCl wurde im Jahr
2014 durch den Erwerb von 100 % der Geschéaftsanteile an der HORIZONT Soft-
ware GmbH weiter verstarkt.

Im Jahr 2019 hat Beta Systems liber eine 100%ige Tochtergesellschaft die
Codelab Sp. z 0.0. erworben und damit das Angebotsportfolio um den Geschifts-
bereich Digitalisierung erginzt. Die Codelab Sp. z 0.0. ist ein Softwareentwick-
lungsdienstleister mit rund 200 Mitarbeitern an zwei Kompetenzzentren in Stettin
und Breslau (Polen). Das Unternehmen zeichnet sich durch eine langjahrige Exper-
tise in der Entwicklung von individuellen Softwareldsungen aus, unter anderem
fur die Automobil- und Telekommunikationsbranche.

Ein weiterer wichtiger Schritt war die Ubernahme der InfiniteDATA Sp. z 0.0. {nun-
mehr Beta Systems Software Sp. z 0.0.) mit ihrem Produkt ANOW! Automate mit
Sitz in Warschau (Polen) im Jahr 2023. Mit diesem Kauf stirkte der Beta Systems
Konzern seine Position im Bereich Workload Automation erheblich und erweiterte
im Geschaftsbereich DCl sein Angebot an innovativen Losungen fiir GroRunterneh-
men. Durch die Akquisition der EMA European Mainframe Academy GmbH, einem
fihrenden Anbieter im Bereich der Wissensvermittiung zur Anwendung moderns-
ter Technologien im Bereich GroRrechner (Mainframe) sowie angrenzender Tech-
nologien wie hybrider Cloud-Umgebungen, wurde das bestehende Angebot im
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Geschiftsbereich DCI erweitert und die Rolle der Beta Systems als strategischer
Partner fiir den sicheren und effizienten Betrieb von Rechenzentren gestarkt.

Durch diese strategischen Entscheidungen und die kontinuierliche Anpassung sei-
nes Portfolios konnte sich Beta Systems als stabiler Partner fir Kunden in stark
regulierten Branchen, insbesondere der Finanz- und Versicherungswirtschaft,
etablieren und als ein fuhrender Anbieter fir 1T-Infrastruktur- und Sicherheitslé-
sungen in Europa profilieren.

Regional liegt der Fokus der Geschaftstatigkeit des Beta Systems Konzerns bisher
iberwiegend auf dem européischen Markt mit einem Schwerpunkt auf der DACH-
Region. Die wesentlichen Entwicklungszentren und damit auch die wesentlichen
Produktrechte des Beta Systems Konzerns sind in Deutschland und - infolge der
Akquisition der Beta Systems Software Sp. z 0.0. - nun ergénzend in Polen ange-
siedelt. In zahlreichen européischen Lindern ist Beta Systems mit eigenen Ver-
triebsgesellschaften vertreten. Darliber hinaus ist Beta Systems in Nordamerika
mit eigenen Gesellschaften in den USA und Kanada vertreten. Mit dem Produkt
ANOW! soll die Marktprisenz in Nordamerika zukunftig deutlich ausgebaut wer-
den. Erginzend existiert ein Partnernetzwerk mit zahlreichen externen Vertriebs-
partnern, die gemeinsam mit Beta Systems in weiteren Léndern unterwegs sind,
in denen der Konzern keine eigenen Landesgesellschaften unterhalt (insb. in Ost-
europa, Mittel- und Sidamerika und Japan). Bzgl. weiterer Ausfiihrungen zur Steu-
erungs- und Segmentstruktur wird auf Abschnitt 2.2.6 verwiesen.

Kapital und Aktionare

Das Grundkapital der Beta Systems betrigt bei Unterzeichnung dieses Verschmel-
zungsberichts EUR 4.600.000,00 und ist eingeteilt in 4.600.000 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien ohne Nennbetrag und mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von EUR 1,00. Jede Aktie gewdhrt eine Stimme.

Beta Systems halt gegenwirtig keine eigenen Aktien.

Nach den der Beta Systems vorliegenden informationen halten die SPARTA rund
75,45 % der Beta Systems-Aktien und die Deutsche Balaton AG mit Sitz in Heidel-
berg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter
HRB 338172, rund 0,04 % (Stand: Dezember 2024).

Nach einer dem Vorstand der Beta Systems gemiR § 20 Abs. 4 AktG und § 21 Abs. 2
AktG zugegangenen schriftlichen Mitteilung der SPARTA vom 14. Oktober 2022
gehort der SPARTA eine Mehrheitsbeteiligung an der Beta Systems. Zudem hat die
SPARTA den Vorstand der Beta Systems mit schriftlicher Mitteilung vom 20. Sep-
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tember 2022 gemaR § 20 Abs. 1, Abs. 3 AktG und gemdR § 21 Abs. 1 AktG infor-
miert, dass ihr mehr als der vierte Teil der Aktien der Beta Systems — dies gilt auch
ohne Zurechnung von Aktien nach § 20 Abs. 2 AktG (Mitteilung nach § 20 Abs. 3
AktG) — gehort.

Weiterhin ist dem Vorstand der Beta Systems gem. § 20 Abs. 1, Abs. 3, Abs. 4 AktG
und § 21 Abs. 1 und Abs. 2 AktG eine schriftliche Mitteilung der Deutsche Balaton
AG vom 21. September 2022 zugegangen. Die Deutsche Balaton AG hat der Beta
Systems gemaR § 20 Abs. 1, Abs. 3 AktG und gemiR § 21 Abs. 1 AktG mitgeteilt,
dass ihr mehr als der vierte Teil der Aktien der Beta Systems mit Sitz in Berlin —
dies gilt auch ohne Zurechnung von Aktien nach § 20 Abs. 2 AktG (Mitteilung nach
§ 20 Abs. 3 AktG) — gehort. Gleichzeitig hat sie gemaR § 20 Abs. 4 AktG und § 21
Abs. 2 AktG mitgeteilt, dass ihr eine Mehrheitsbeteiligung an der Beta Systems
gehort,

Nach einer dem Vorstand gemaR § 20 Abs. 1 und Abs. 4 AktG zugegangenen
schriftlichen Mitteilung der Deutsche Balaton AG, handelnd aufgrund privat-
schriftlicher Vollmacht der VV Beteiligungen Aktiengesellschaft, der DELPHI Unter-
nehmensberatung Aktiengesellschaft sowie von Herrn Wilhelm K. T. Zours, vom
13. Mai 2014 gehdren der VV Beteiligungen AG, der DELPHI Unternehmensbera-
tung AG und Herrn Wilhelm K. T. Zours jeweils - auch ohne Zurechnung von Aktien
nach § 20 Abs. 2 AktG — mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien und auRerdem
eine mittelbare Mehrheitsbeteiligung (Mehrheit der Anteile und Mehrheit der
Stimmrechte) an der Beta Systems.

Nach Kenntnis der Beta Systems befinden sich die tibrigen rund 24,51% der Aktien
an der Beta Systems im Streubesitz, jedenfalls liegen der Beta Systems keine In-
formationen lber weitere mitteilungsrelevanten Beteiligungen an ihr vor.

Die Aktien der Beta Systems (ISIN DEOOOA2BPPS88) sind in den Handel im Freiver-
kehr der Frankfurter Wertpapierbérse (Segment Scale) einbezogen. Die Aktien der
Beta Systems werden auch im Freiverkehr der Bérsen Miinchen, Berlin, Diisseldorf
und Stuttgart gehandelt. Auch liber Tradegate kénnen Beta Systems-Aktien ge-
handelt werden.

Organe
Der Vorstand der Beta Systems besteht derzeit aus drei Personen:
Gerald Schmedding,

Mirko Minnich und
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Rigas Paschaloudis.

Die Beta Systems wird satzungsgemaR durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch
ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Ist nur
ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt es die Beta Systems allein. Der Aufsichts-
rat kann Vorstandsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis erteilen. Gerald
Schmedding und Rigas Paschaloudis haben jeweils die Befugnis die Gesellschaft
allein zu vertreten und Rechtsgeschifte im Namen der Gesellschaft als Vertreter
Dritter abzuschlieBen.

Der Aufsichtsrat der Beta Systems besteht geméaR den gesetzlichen Bestimmungen
des AktG und des Drittelbeteiligungsgesetzes und der Satzung aus sechs Personen,
von denen vier Personen von den Aktiondren und zwei Personen aus dem Kreis
der Belegschaft gewahlt werden.

Der bisherige Aufsichtsratsvorsitzende, Herr Wilhelm K. T. Zours hat mit Wirkung
zum 18. Oktober 2024 sein Amt niedergelegt. Der Aufsichtsrat der Beta Systems
besteht daher zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses Berichts aus fiinf Perso-
nen:

Armin Steiner (Aufsichtsratsvorsitzender),
Jens-Martin Juttner (Stellv. Aufsichtsratsvorsitzender),
Dr. Wolfgang Schlaak,
Michael Feill und
Stefan Hillenbach.

Prokura

Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung dieses Verschmelzungsberichts ist Gesamt-
prokura den folgenden Personen eingeraumt:

Stefan Pichier (Prokura gemeinsam mit einem Vorstand),
Fiona Hill {(Prokura gemeinsam mit einem Vorstand),

Sebastian Zang (Prokura gemeinsam mit einem Vorstand oder einem weiteren
Prokuristen) und

Friedrich Kniep (Prokura gemeinsam mit einem Vorstand).
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Geschaftstitigkeit

Die Beta Systems ist die Obergesellschaft des Beta Systems Konzerns. Beta Sys-
tems ist ein filhrender unabhingiger Softwareanbieter mit Sitz in Berlin, der Un-
ternehmen mit komplexen IT-Systemlandschaften und anspruchsvollen IT-
Prozessen unterstiitzt. Seit tiber 40 Jahren am Markt, vertrauen weltweit tiber 800
Unternehmen auf die Lésungen von Beta Systems, insbesondere in den Bereichen
Finanzdienstleistungen, Versicherungen, Fertigung, Energie, Agrar & Bau, Handel
und IT-Services,

Das Produktportfolio umfasst innovative Softwarelésungen zur Automatisierung,
Dokumentation, Analyse und Uberwachung von IT-Prozessen in den Bereichen
Workload Automation, einschlieBlich einer Next-Gen Enterprise Automation- und
Orchestrierungsplattform, Log Management, Qutput Management, Mainframe
Utilities, IT Operations Management sowie Identity & Access Management - so-
woh! on-premise als auch fiir Cloud-Umgebungen. In einer zunehmend komplexen
IT-Landschaft, in der Transaktionsvolumen und Datenmengen steigen und die
Compliance-Anforderungen strenger werden, bietet Beta Systems leistungsstarke
Softwarelésungen, die die notwendige Flexibilitit, Effizienz und Stabilitat gewadhr-
leisten, um IT-Prozesse sicher und zuverlassig zu steuern.

Das Kerngeschéft von Beta Systems bilden die Entwicklung von Software und der
Vertrieb von Nutzungsrechten (Lizenzen) fiir Softwarelésungen sowie die Erbrin-
gung der damit verbundenen Dienstleistungen. Diese umfassen neben der War-
tung bzw. Support unter anderem Services wie Installation, Projektmanagement,
Beratung und Schulung. Beta Systems unterstiitzt ihre Kunden bei der Optimie-
rung, Automatisierung und Digitalisierung von Geschéaftsprozessen mit einem um-
fassenden Produkt-, Losungs- und Beratungsangebot bei der Erfillung von gesetz-
lichen und geschéftlichen Anforderungen.

Das Angebotsportfolio von Beta Systems ist inhaltlich unterteilt in die Geschafts-
bereiche

Data Center Intelligence — Lésungen zur Automatisierung von Rechenzentren
(DCi),

Identity Access Management — Lésungen fiir ein zentrales Benutzer- und Zu-
griffsmanagement {(IAM), und

Digitafisierung — Services entlang der digitalen Wertschépfung (Digitalisierung).

Die Geschéftsbereiche werden in Deutschland in eigenstindigen operativen Ge-
sellschaften unter dem Dach der Beta Systems gefiihrt. Fiir den Geschaftsbereich
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DCI erfolgt die Abwicklung des operativen Geschifts fir Deutschland durch die
Beta Systems DCI Software AG sowie deren Tochter- und Enkelgesellschaften
HORIZONT Software GmbH, Infraray GmbH und ASDIS Solutions GmbH. Die For-
schungs- und Entwicklungsaktivititen fir den Anwendungsbereich Workload Au-
tomation sind in der Beta Systems Software Sp. z 0.0. (Polen) angesiedelt.

Fiir den Geschaftsbereich IAM erfolgt die Abwicklung des operativen Geschéfts fiir
Deutschland durch die Beta Systems IAM Software AG, flr den Geschaftsbereich
Digitalisierung durch die Codelab Software GmbH. Die Beta Systems fungiert als
Holding und (bernimmt (ibergeordnete Verwaltungstatigkeiten fir die Gesell-
schaften des Beta Systems Konzerns, strategische markt- und produktbezogene
Funktionen, die Steuerung der auslindischen Tochtergesellschaften sowie die ge-
samthafte strategische Weiterentwicklung des Beta Systems Konzerns.

Die interne Berichts- und Steuerungsstruktur der Beta Systems ist liberwiegend
regional zugeschnitten und unterscheidet die Regionen DACH, Westeuropa, Sons-
tiges Europa und Nordamerika sowie die Steuerungseinheit Beteiligungen. Diese
Steuerungseinheiten sind Grundlage fiir die Segmentberichterstattung gem.
IFRS 8. Der Kernmarkt von Beta Systems ist die DACH-Region mit den Gesellschaf-
ten in Deutschland, Osterreich und der Schweiz. Die Beta Systems Software
Sp. 2 0.0. in Warschau/Polen wird in der Segmentberichterstattung entsprechend
der internen Berichts- und Steuerungsstruktur ebenfalls dem Segment DACH zu-
gerechnet. Das weitere internationale Geschaft wird intern nach den Regionen
Westeuropa (mit Gesellschaften in Frankreich, Spanien und Belgien), sonstiges Eu-
ropa (mit Gesellschaften in Italien, GroBbritannien und Schweden) sowie Nord-
amerika (mit Gesellschaften in den USA und Kanada) gesteuert. Das Segment Be-
teiligungen mit Gesellschaften in Deutschland und Polen setzt seinen Schwerpunkt
ebenfalls auf die DACH-Region sowie einzelne Lander im benachbarten europai-
schen Ausland. Erganzend hierzu erfolgt eine Steuerung der vertrieblichen Aktivi-
titen des Konzerns entlang der vorgenannten Geschéftsbereiche DCI, IAM und Di-
gitalisierung.

Die Segmente DACH, Westeuropa, Sonstiges Europa und Nordamerika fokussieren
sich auf die Erzielung von Umsatzerldsen in den Geschaftsbereichen DCl und IAM.
Das Segment Beteiligungen konzentriert sich auf den Geschéftsbereich Digitalisie-
rung. Grundsitzlich werden in den regional zugeschnittenen Segmenten — wenn-
gleich in unterschiedlicher Relation — Umsatzerldse aus Lizenz, Wartung und Ser-
vice erzielt, wihrend das Segment Beteiligungen ausschlieBlich Serviceerlése er-
wirtschaftet.

im Segment DACH sind neben den vertrieblichen Tétigkeiten die Entwicklungszen-
tren in Berlin, Kdln, Neustadt a.d. WeinstraBe, Minchen, Budweis (Tschechien)
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2.2.8

und Warschau (Polen) angesiedelt. Gleichzeitig ist das Segment DACH Inhaber des
uberwiegenden Teils der Produktrechte des Beta Systems Konzerns. AuBerdem
werden aus dem Segment DACH heraus konzerninterne Serviceleistungen fiir die
anderen Segmente erbracht. Der Schwerpunkt der Segmente Westeuropa, Sons-
tiges Europa und Nordamerika liegt klar auf vertrieblichen Tatigkeiten. Das Seg-
ment Nordamerika hdlt dariiber hinaus auch einzelne Produktrechte, die aus Sicht
des Gesamtkonzerns eine untergeordnete Rolle spielen. Das Segment Beteiligun-
gen fokussiert sich auf die Erbringung kundenindividueller Dienstleistungen (insb.
kundenindividuelle Entwicklung) und erbringt daneben projektbezogen konzern-
interne Service- und Entwicklungsleistungen fiir das Segment DACH.

Ubergeordnete Konzernstruktur

Mehrheitsaktionérin der Beta Systems ist die SPARTA. Zur Einbettung der SPARTA
in eine dbergeordnete Konzernstruktur —und damit auch der Beta Systems — wird
auf die Darstellung in Abschnitt 2.1.7 verwiesen.

Geschéftliche Entwicklung und Ertragssituation

(a) Kennzahlen des Beta Systems Konzerns fiir die Geschaftsjahre 2021/22 bis
2023/24

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die wesentlichen Kennzahlen
des Beta Systems Konzerns nach IFRS fir die letzten drei Geschaftsjahre 2021/22,
2022/23 und 2023/24. Unter EBITDA versteht Beta Systems das Ergebnis vor Zin-
sen, Steuern und Abschreibungen (auf Sachanlagen und immaterielle Vermogens-
werte); Ertrage und Aufwendungen aus Finanzanlagen werden im EBITDA eben-
falls nicht beriicksichtigt; unter EBIT versteht Beta Systems das Ergebnis vor Zinsen
und Steuern. Ertrage und Aufwendungen aus Finanzanlagen werden im EBIT eben-
falls nicht bericksichtigt.

Zu berlcksichtigen ist hierbei folgendes: Im ersten Quartal des Geschaftsjahres
2023/24 wurde die PROXESS-Gruppe, bestehend aus PROXESS Holding GmbH und
PROXESS GmbH, verduRert. Bereits zum Abschluss des am 30. September 2023
endenden Geschéftsjahres 2022/23 wurde die PROXESS-Gruppe gemaR {FRS 5 als
zur VerauBerung gehalten und als nicht fortgefuhrte Aktivititen klassifiziert. In der
Konzernbilanz 2022/23 wurden daher die als zur VeriduRerung gehalten eingestuf-
ten Vermogenswerte und die damit verbundenen Schulden gemaR IFRS 5 in sepa-
raten Positionen auf der Aktiv- und Passivseite ausgewiesen. In der Konzernge-
winn- und -verlustrechnung und in der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Ge-
schaftsjahr 2022/23 wurden die nicht fortgefiihrten Aktivititen separat von den
fortgefiihrten Aktivitdten ausgewiesen. Auch die Darstellung der Konzerngewinn-
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und -verlustrechnung und Konzernkapitalflussrechnung flr das vorangehende Ge-
schiftsjahr 2021/22 wurde entsprechend angepasst.

Die nachfolgende Tabelle bezieht sich fiir die Gewinn- und Verlustrechnung sowie
die Kapitalflussrechnung fiir alle Geschéftsjahre auf die fortgeflihrten Aktivitdten
(also ohne Beriicksichtigung der im November 2023 verdufRerten PROXESS
Gruppe). Die Werte zu Bilanz und Mitarbeitern fir die Bilanzstichtage 30. Septem-
ber 2023 und 30. September 2024 enthalten nicht die als zur VerduRerung gehal-
ten eingestuften Vermégenswerte und damit verbundene Schulden gemaR IFRS 5
bzw. ebenso nicht die Mitarbeiter der PROXESS Gruppe. Zum Bilanzstichtag
30. September 2022 ist die PROXESS Gruppe hier noch enthalten, eine rickwir-
kende Anpassung erfolgte — anders als fiir die Gewinn- und Verlustrechnung und
die Kapitalflussrechnung — den Anforderungen des IFRS 5 gemat hier nicht.

Insofern weichen die nachfolgend dargestellten Werte fir das Geschéftsjahr
2021/22 in Teilen von den im Jahresfinanzbericht 2021/22 veriéffentlichten Wer-
ten ab. Fir die Geschiftsjahre 2022/23 und 2023/24 entsprechen die Werte den
im jeweiligen Jahresfinanzbericht verdffentlichten Werten, jeweils bezogen auf
die fortgefihrten Aktivitaten.

GuV und Kapitalflussrechnung 20212 202223 2023724
Lizenz-Umstz Te 22.486 18.786 16.855
Wartungsumsatz TE 32.205 33.337 35.480
Serviceumsatz T€ 21.170 24.160 24.480
Summe Umsatzeridse T€ 75.862 76.283 76.815
EBITDA Te 21.562 11.647 9.003
EBIT TE 17.306 7.446 1.256
Cashflow aus befrieblicher Tatigkeit TE 13.301 4.5714 10.036
Bilanz und Mitarbeiter 30.09.2022 30.09.2023 30.00.2024
Zahlungsmitiel TE 16.664 1.456 3.512
Kurzfristige Finanzierung TE 4.294 6.585 1.720
Langfristige Finanzierung TE 6.638 3.330 2353
Eigenkapital Te 77.615 21.638 25.048
Bilanzsumme (3 120.707 63.803 75.906
Eigenkapitalquote % 64% W 33%
Anzah! der Mitarbeiter 658 572 579
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Die weiteren Erlauterungen beziehen sich jeweils auf die fortgefiihrten Aktivita-
ten, es sei denn, es ist anderweitig gekennzeichnet.

Zur Entwicklung der Lizenzerlgse ist zu beriicksichtigen, dass hier ein Zykluseffekt
auftritt, der mit dem Bestandskundengeschift des Beta Systems Konzerns zusam-
menhéngt. Hintergrund dieses Zykluseffekts ist, dass entsprechend den Regelun-
gen des IFRS 15 auch bei Vertragen mit zeitlich befristeter Lizenzierung (Mietver-
tragen) eine Differenzierung nach den darin enthaltenen Bestandteilen Lizenz und
Wartung erfolgt. Somit werden auch fiir Mietvertrige (analog zu Kaufvertrigen)
Lizenz- und Wartungserlése getrennt voneinander ausgewiesen. Dies hat zur
Folge, dass bei Mietvertriagen die anteiligen Lizenzerldse in der Regel nach Erfli-
lung der Leistungsverpflichtung (Bereitstellung der Software und - sofern erfor-
derlich - des Zugriffsschlussels) zu Vertragsbeginn realisiert werden, da Beta Sys-
tems mit Einrdumung des Nutzungsrechtes an der Lizenz keine vertraglichen Ver-
pflichtungen, die die Lizenz betreffen, mehr ibernimmt, wihrend die Realisierung
der Wartungserlése ratierlich iiber die Vertragslaufzeit hinweg erfolgt. Somit
kommt es in Geschiftsjahren, in denen ein hohes Volumen an Mietvertriagen bei
Bestandkunden zur Verlingerung ansteht, zu hohen Lizenzerlésen, wihrend diese
in Geschéftsjahren, in denen ein geringeres Volumen an Mietvertragen zur Ver-
langerung ansteht, entsprechend geringer ausfallen. Es kommt daher zu teilweise
deutlichen Schwankungen in der Hhe der Lizenzerlése, die mit der zeitlichen Staf-
felung von Bestandsvertriigen zusammenhingen, aber keine Riickschliisse bezlig-
lich einer nachhaltigen Verbesserung oder Verschlechterung der Geschiftsent-
wicklung zulassen. Dieser Zykluseffekt ist sowohl im Geschaftsbereich DCI als auch
im Geschaftsbereich IAM zu beobachten, wobei die Auswirkungen - aufgrund der
absoluten Hohe der Umsatzerldse — im Geschiftsbereich DCI Gblicherweise deut-
lich héher ausfallen. Fiir eine Analyse der geschiftlichen Entwicklung bietet sich
anstelle der Lizenzerlose der Blick auf die Wartungserlése an.

(b) Geschéftsentwicklung und Ertragssituation im Geschéftsjahr 2021/22

Das Geschéftsjahr 2021/22 gehérte mit Konzernumsatzerldsen aus fortgefiithrten
Aktivitdten in Héhe von EUR 75,9 Millionen zu den erfolgreichsten Geschiftsjah-
ren in der Uber 40jdhrigen Unternehmensgeschichte der Beta Systems. Mit
EUR 21,6 Millionen Ubertraf das Betriebsergebnis vor Abschreibungen bei einer
EBITDA-Marge von 28% die Vorjahreswerte deutlich. Auch das Betriebsergebnis
{EBIT) lag mit EUR 17,3 Millionen Uber Vorjahr. Beide ErgebnisgréBen beziehen
sich auf die fortgefiihrten Aktivititen (d.h. ohne die zu Beginn des Geschiftsjahrs
2023/24 versuBerte PROXESS Gruppe).

Im Geschiftsjahr 2021/22 profitierte insbesondere der Geschiftsbereich DCIl von
dem hohen Volumen der zur Verlangerung anstehenden Kundenvertrage und dem
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damit zusammenhangenden zyklischen Effekt in der Realisierung der Lizenzerlése.
Im Geschéaftsbereich 1AM sorgte unter anderem ein zu Geschiftsjahresbeginn be-
gonnenes Grofprojekt fiir ein erfolgreiches Geschaftsjahr. Neben den Lizenzer!6-
sen legten die Konzern-Umsatzerlése auch in den Leistungsarten Wartung und
Service zu. Der Anstieg der Wartungserldse belegte dabei weiterhin die erfolgrei-
che Entwicklung der vergangenen Jahre. Der Zuwachs der Erldse im Servicebereich
resultierte aus dem erfolgreichen Projektgeschift in den Geschéftsbereichen DCl
und IAM sowie maRgeblich aus der guten Geschiaftsentwicklung der Codelab mit
deren kundenindividuellen Dienstleistungen.

Ein geringer Anstieg von EUR 0,4 Millionen resultierte aus dem erstmalig ganzjah-
rigen Einbezug des Geschiftsbetriebs der ATICS (diese war im Vorjahr 2020/21
nach der Akquisition umsatzseitig nur fir neun Monate enthalten). Gegenlaufig
entfielen gegeniiber dem Vorjahr 2020/21 rund EUR 1,2 Millionen Umsatzerlése
infolge der im Vorjahr 2020/21 erfolgten VerduRBerung der LYNET (war im Vorjahr
2020/21 bis zum Zeitpunkt der VerduRerung noch fur sieben Monate enthalten).

Wie in den Vorjahren wurde ein GroBteil der Umsatzerlése durch das Segment
DACH (EUR 48,1 Millionen) erwirtschaftet, gefolgt von dem Segment Beteiligun-
gen (EUR 10,9 Millionen}.

Die Betriebsaufwendungen (Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen
und sonstige betriebliche Aufwendungen und Ertrége) im Konzern stiegen im Ge-
schaftsjahr 2021/22 auf rund EUR 58,6 Millionen (bezogen auf die fortgefihrten
Aktivitdten). Ursichlich hierfiir sind hauptsachlich die Personalaufwendungen so-
wie die sonstigen betrieblichen Aufwendungen und Ertrage.

Der Anstieg des Personalaufwands resultierte im Segment DACH aus einem zusatz-
lichen Kapazititsaufbau insbesondere im Bereich Forschung und Entwicklung, Ge-
haltsanpassungen im Rahmen der allgemeinen Preisentwicklung, der (ibergangs-
weisen Besetzung des Vorstands mit vier Personen und einer inflationsbedingten
Sonderzahlung an die Mitarbeiterschaft. Im Segment Beteiligungen ging der An-
stieg der Personalkosten einher mit einem Personalaufbau im Bereich Service und
Support, Gehaltsanpassungen im Rahmen der aligemeinen Preisentwicklung, ge-
stiegenen Boni/Provisionen infolge der erfolgreichen Geschaftsentwickiung der
Codelab sowie ebenfalls einer inflationsbedingten Sonderzahlung. Anorganische
Effekte aus dem erstmals ganzjahrigen Einbezug der ATICS und dem Entfall der
LYNET glichen sich in etwa aus. Der Anstieg des Materialaufwands / Aufwands fir
bezogene Leistungen wurde getrieben durch das Segment Beteiligungen, wo die
Codelab vermehrt Freelancer einsetzte, da erforderliche Kapazitaten zur Abarbei-
tung der Projekte nicht durch die eigene Mitarbeiterschaft abgedeckt werden
konnten.
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Im Bereich Forschung und Entwicklung wurden im Geschaftsjahr drei Competence
Center zu den Themen Cloud, agile Entwicklung und Design eingefiihrt, um Kom-
petenzen zentral zu biindeln und diese Themen gezielt weiterzuentwickeln. Zur
Unterstltzung der neu etablierten Competence Center wurden externe Dienstleis-
ter hinzugezogen, was zu einem Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen flhrte. Weiterhin waren gegeniiber dem Vorjahr 2020/21, welches noch stark
durch die Einschrénkungen der Covid19-Pandemie geprégt war, inshesondere die
Reise- und Marketingkosten erwartungsgemaR gestiegen. Hinzu kamen erhéhte
Aufwendungen zur Optimierung der IT-Infrastruktur und IT-Sicherheit und erhéh-
ter Beratungsaufwand (unter anderem zur Unterstiitzung der Personalakquise
aufgrund der schwierigen Marktsituation).

Die Abschreibungen lagen auf dem Niveau des Vorjahres. Mehr als die Halfte der
Abschreibungen entfillt dabei auf aktivierte Nutzungsrechte aus Miet- und Lea-
singverhdltnissen {insbesondere Biiroflichen) gemaR IFRS 16. Ein GroBteil der ib-
rigen Abschreibungen bezieht sich auf Abschreibungen auf immaterielle Vermé-
genswerte, die infolge von Kaufpreisallokationen zu friiheren Akquisitionen zu ak-
tivieren waren.

Die Bilanzsumme des Beta Systems Konzerns stieg zum 30. September 2022 im
Vergleich zum Vorjahr um EUR 8,9 Millionen auf EUR 120,7 Millionen. Wesentli-
cher Treiber auf der Aktivseite waren dabei die gestiegenen Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen, die in Verbindung mit den im Vergleich zum Vorjahr ge-
stiegenen Lizenzerlésen zu sehen sind. Die Lizenzerldse werden gemiR IFRS 15
nach Vertragsschluss und Leistungserbringung (Bereitstellung Software und Zu-
griffsschlissel} realisiert (vgl. hierzu die Ausfiihrungen zu den Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden im Konzernanhang), wahrend die Rechnungsstellung haufig
(in der Regel bei Mietvertragen) jahresweise iber die Vertragslaufzeit erfolgt. Dies
flhrt bei Vertragen mit mehrjéhriger Laufzeit zu einem zeitlichen Auseinanderfal-
len von {sofortiger) Umsatzrealisierung und (ratierlichem) Zahlungseingang. Dies
fuhrt im Berichtsjahr aufgrund des hohen Volumens der abgeschlossenen Ver-
trége zu einem deutlichen Uberhang der Umsatzerlése gegeniiber dem Zahlungs-
strom und damit zum Anstieg der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.
Auf der Passivseite der Bilanz stieg des Eigenkapital infolge des Jahresergebnisses,
wahrend die kurz- und langfristigen Schulden jeweils auf dem Niveau des Vorjahrs
lagen. Die Eigenkapitalquote lag zum Ende des Geschaftsjahres bei 64,3%.

Zum Bilanzstichtag 30. September 2022 verfiigte der Beta Systems Konzern per
Saldo Ober finanzielle Mittel von EUR 58,9 Millionen. Diese setzten sich zusammen
aus der Einlage in den Cash-Pool der Deutsche Balaton AG von EUR 45,0 Millionen
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und liquiden Mittel von EUR 16,7 Millionen abziiglich eines verbleibenden Bank-
darlehens von EUR 2,8 Millionen, welches initial zur damaligen Akquisition der
PROXESS-Gruppe in 2019 aufgenommen worden war.

(c) Geschiftsentwicklung und Ertragssituation im Geschaftsjahr 2022/23

Im Geschaftsjahr 2022/23 konnte fiir die Umsatzerlose des Beta Systems Konzerns
aus fortgefithrten Aktivititen ein Wert von EUR 76,3 Millionen erzielt werden, der
leicht (iber dem Wert des Vorjahres lag. Ursachlich hierfir war der Anstieg der
Umsatzerlése in den Leistungsarten Service und Wartung, die den zyklusbedingten
Rickgang der Lizenzerldse ausglichen. Bezogen auf die Geschéftsbereiche glich
der Mehrumsatz in den Geschiftsbereichen IAM und Digitalisierung den zyklusbe-
dingt erwarteten Umsatzriickgang im Geschiftsbereich DCl aus. Aufgrund der ver-
inderten Zusammensetzung der Umsatzerlose (geringerer Anteil an Lizenzerld-
sen, hoherer Anteil an Serviceerldsen) sowie zusatzlichen Aufwendungen fiir die
Produktentwicklung ging das Betriebsergebnis vor Abschreibungen (EBITDA) aus
fortgefiihrten Aktivititen mit EUR 11,6 Millionen bei einer EBITDA-Marge von 15%
im Vergleich zum Vorjahr erwartungsgemaR zurtick.

Im Geschaftsbereich DCI stand im Geschéftsjahr 2022/23 zyklusbedingt ein im Ver-
gleich zum Vorjahr deutlich niedrigeres Volumen an Bestandskundenvertragen zur
Verldngerung an. Aufgrund dieses Zykluseffekts gingen die Lizenzerldse hier deut-
lich zuriick. Im Geschaftsbereich |IAM sorgte das erfolgreiche Bestandskundenge-
schift hingegen fur leicht steigende Lizenzerldse. In beiden Geschaftsbereichen
legten die Konzern-UmsatzerlGse in den Leistungsarten Wartung und Service —wie
schon im Vorjahr — erneut zu. Der Anstieg der Wartungserldse belegt dabei wei-
terhin die erfolgreiche Entwicklung der vergangenen Jahre und bildet eine solide
Basis fiir kiinftige Herausforderungen. Der Zuwachs der Erlose im Servicebereich
wird vervollstindigt durch die positive Geschaftsentwicklung der Codelab, die ihre
Umsatzerldse im Geschiftsbereich Digitalisierung ebenfalls steigern konnte.

Wie in den Vorjahren wurde ein GroRteil der Umsatzerlése durch das Segment
DACH (EUR 44,8 Millionen) erwirtschaftet, gefolgt von dem Segment Beteiligun-
gen (EUR 12,1 Millionen).

Die Betriebsaufwendungen (Materialaufwand, Personalaufwand, Abschreibungen
und sonstige betriebliche Aufwendungen und Ertrége) im Konzern stiegen — bezo-
gen auf die fortgefithrten Aktivititen — im Geschaftsjahr 2022/23 um rund 18%
von EUR 58,6 Millionen auf EUR 68,8 Millionen. Ursdchlich hierfir sind insbeson-
dere die Personalaufwendungen und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
und Ertrige, die zu fast gleichen Teilen gestiegen sind.
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Der Anstieg des Personalaufwands resultierte unter anderem aus einem zusitzli-
chen Kapazitatsaufbau insbesondere im Bereich Service & Support und im Pro-
duktmanagement im Segment DACH, notwendigen Gehaltsanpassungen aufgrund
der hohen Inflation sowie einer inflationsbedingten Sonderzahlung an die Mitar-
beiterschaft. Der Anstieg im Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen
wurde getrieben durch die Tatsache, dass zur Abarbeitung des gestiegenen Pro-
jektvolumens vermehrt auf Freelancer zurlickgegriffen werden musste, da die Pro-
jekte nicht in ausreichendem MaRe mit internen Kapazititen abgedeckt werden
konnten. Mit Blick auf den polnischen Markt ist zudem verstarkt zu beobachten,
dass Fachkréfte in der IT-Branche sich Unternehmen vermehrt als Freelancer an-
schlieRen, anstatt ein festes Anstellungsverhaltnis zu schlieRen.

In der Produktentwicklung wurden im Geschiftsjahr 2022/23 weiterhin die The-
men Cloud, Design und Kiinstliche Intelligenz vorangetrieben. Hierzu wurde iiber-
gangsweise verstérkt auf externe Dienstleister zuriickgegriffen. Die erhohten Auf-
wendungen hierfiir schlugen sich im Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen nieder. Weiterhin waren unter anderem die Reise- und Marketingkosten
(nach dem vorherigen Pandemie-bedingten Tiefstand im Geschaftsjahr 2020/21)
erneut gestiegen, nachdem die Reisetitigkeit und Anzahl externer Veranstaltun-
gen weiter zugenommen hatten. Hinzu kamen erhéhte Aufwendungen fiir die in-
terne (T-Infrastruktur (unter anderem aufgrund der verstirkten Nutzung von
Cloud-Diensten und weiteren MaRnahmen zur Erhdhung der IT-Sicherheit), infla-
tionshedingte Preissteigerungen (unter anderem bei den Raumkosten) und pro-
jektbedingten Beratungsaufwendungen (im Wesentlichen im Zusammenhang mit
der Abspaltung der Latonba und M&A Aktivititen).

Die Abschreibungen lagen auf einem mit dem Vorjahr vergleichbaren Niveau. Un-
verdndert setzten sich diese mehrheitlich aus Abschreibungen auf aktivierte Nut-
zungsrechte aus Miet- und Leasingverhéltnissen gemiR IFRS16 zusammen. Dar-
dber hinaus entfallen sie gréRtenteils auf Abschreibungen auf im Zuge von Kauf-
preisallokationen aktivierte Vermégenswerte.

Im Vergleich zum Vorjahr sank die Bilanzsumme des Beta Systems Konzerns zum
30. September 2023 deutlich von EUR 120,7 Millionen auf EUR 63,8 Millionen.
MaBgeblich hierfiir war die zum Ende des Geschéftsjahres umgesetzte Abspaltung
der Latonba AG. Die ordentliche Hauptversammlung der Beta Systems hatte am
29. Marz 2023 der Abspaltung sidmtlicher von der Beta Systems gehaltenen
4.600.000 Stiickaktien an der Latonba AG sowie von simtlichen Rechten und
Pflichten aus dem zwischen der Beta Systems und der Deutsche Balaton AG am
24./28. April 2015 geschlossenen Cash-Pool-Vertrag einschlieBlich der nach MaR-
gabe des Cash-Pool-Vertrags unterhaltenen Sicherheiten sowie der seit dem Ab-
spaltungsstichtag bis zum Vollzugstag auf die Cash-Pool-Einlage aufgelaufenen
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Zinsen zugestimmt. Zusatzlich hatte die Beta Systems vor Wirksamwerden der Ab-
spaltung einen Betrag in Héhe von EUR 12,5 Millionen als sogenannte verdeckte
Einlage, d.h. ohne Erhdhung des gezeichneten Kapitals und ohne Gegenleistung in
die Kapitalriicklage der Latonba AG nach § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB einzubringen. Das
aus dem Beta Systems Konzern abgegangene Nettovermdgen umfasst nach IFRS
ein Volumen von insgesamt EUR 63,1 Millionen, das sich im Wesentlichen aus der
Einlage in den Cash-Pool mit der Deutsche Balaton AG (EUR 45,0 Millionen} sowie
liquiden Mitteln und Wertpapieren (EUR 18,1 Millionen einschlieBlich der ver-
deckten Einlage von EUR 12,5 Millionen) zusammensetzt.

Aufgrund der Einstufung der PROXESS-Gruppe als zur VerduBerung gehalten wur-
den in der Konzernbilanz zum 30. September 2023 Vermdgenswerte und Schul-
den der PROXESS gemaR IFRS 5 in separaten Positionen auf der Aktiv- und Passiv-
seite ausgewiesen. Die zur VerduBerung gehaltenen Vermogenswerte betrugen
EUR 16,2 Millionen sowie die damit verbundenen Schulden EUR 4,0 Millionen. In-
folge der Umgliederung der Vermdgenswerte der PROXESS gingen die immateri-
ellen Vermdgenswerte des Beta Systems Konzern um EUR 11,9 Millionen zuriick.
Dieser Wert bezog sich auf den Firmenwert der PROXESS und weitere immaterielle
Vermogenswerte, die im Zuge der damaligen Kaufpreisallokation zu aktivieren wa-
ren. Infolge der Abspaltung der Latonba sank das Eigenkapital deutlich auf
EUR 21,6 Millionen. Die Eigenkapitalquote lag zum Ende des Geschaftsjahres bei
33,9%.

Zum Bilanzstichtag 30. September 2023 ergab sich fiir den Beta Systems Konzern
— bezogen auf die fortgefiihrten Aktivitdten —eine Nettoverschuldung als Differenz
aus liquiden Mittel und Schulden gegeniiber Kreditinstituten von EUR 2,7 Millio-
nen. Diese ergibt sich aus liquiden Mitteln von EUR 1,5 Millionen abziiglich eines
verbleibenden Bankdarlehens aus der friiheren Akquisition der PROXESS in Héhe
von EUR 1,2 Millionen sowie eines Kontokorrentkredits von EUR 3,0 Millionen, der
aufgrund des Abflusses von liquiden Mitteln im Zusammenhang mit der Abspal-
tung der Latonba aufgenommen wurde.

(d) Geschiftsentwicklung und Ertragssituation im Geschaftsjahr 2023/24

im Geschéftsjahr 2023/24 konnten die Umsatzerldse des Beta Systems Konzerns
aus fortgefiihrten Akfivititen trotz der angespannten wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen eine leichte Steigerung verzeichnen und lagen mit EUR 76,8 Millionen
leicht Giber dem Wert des Vorjahres. Dabei glich der Mehrumsatz in den Geschafts-
bereichen DCI und Digitalisierung den Umsatzriickgang (maRgeblich bedingt durch
die Unterbrechung eines groRen Kundenprojektes) im Geschaftsbereich IAM aus.
Auf die unterjihrig neu akquirierten Gesellschaften entfielen dabei Umsatzerl8se
von insgesamt rund EUR 2,5 Millionen {davon Beta Systems Software Sp. z c.0.
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EUR 2,4 Millionen, EMA European Mainframe Academy EUR 0,1 Millionen). Die
Zusammensetzung der Umsatzerldse (erneut geringer Anteil an Lizenzerldsen, ho-
herer Anteil an Serviceerlésen) sowie zusatzlichen Aufwendungen fir bezogene
Leistungen und gestiegene Personalkosten sorgten dafiir, dass das Betriebsergeb-
nis vor Abschreibungen (EBITDA) aus fortgefiihrten Aktivititen mit EUR 8,0 Millio-
nen bei einer EBITDA-Marge von 12% unter dem Niveau des Vorjahres lag. Das
Betriebsergebnis (EBIT) erreichte bezogen auf die fortgefilhrten Aktivititen mit
EUR 1,3 Millionen ebenfalls einen Wert unter Vorjahr. Das EBIT enthilt dabei ei-
nen Sondereffekt aufgrund einer auRerordentlichen Abschreibung auf immateri-
elle Vermégensgegenstande der Infraray-Gruppe in Héhe von EUR 2,0 Millionen.

Im Geschéftsbereich DCI stand im Geschaftsjahr 2023/24 ein erneut vergleichs-
weise niedrigeres Volumen an Bestandskundenvertrigen zur Verlangerung an.
Aufgrund dieses Zykluseffekts gingen die Lizenzerlése hier nochmals zuriick. Teil-
weise konnte der Riickgang durch die Akquisition der Beta Systems Software Sp. z
0.0. mit ihrem Produkt ANOW! Automate ausgeglichen werden. Auch im Ge-
schéftsbereich IAM war zyklusbedingt ein Riickgang der Lizenzerlse zu verzeich-
nen. in beiden Geschiftsbereichen legten die Umsatzerlése in der Leistungsart
Wartung — wie schon in den Vorjahren — erneut zu. Der Anstieg der Wartungser-
I6se belegt dabei weiterhin die erfolgreiche Entwicklung der vergangenen Jahre
und bildet eine solide Basis fiir kiinftige Herausforderungen. Der leichte Zuwachs
der Erldse im Servicebereich resultierte aus gestiegenen Umsatzerlésen der
Codelab im Geschaftsbereich Digitalisierung sowie gestiegenen Umsatzerlésen im
Geschaftsbereich DCI, die auf ein starkes Projektgeschift einerseits und die Akqui-
sition der Beta Systems Software Sp. z 0.0. zuriickzufithren sind. Im Geschiftsbe-
reich IAM sorgte die Unterbrechung eines groRen Kundenprojektes sowie das erst
zum Ende des Geschiftsjahres akquirierte Neugeschift und die damit einherge-
hende Verschiebung von Serviceleistungen in das folgende Geschéftsjahr fur im
Vergleich zum Vorjahr deutlich niedrigere Serviceerldse.

Ein GroBteil der Umsatzerlose wird unverdndert durch das Segment DACH
(EUR 45,2 Millionen) erwirtschaftet, gefolgt von dem Segment Beteiligungen
(EUR 12,9 Millionen).

Die Summe der Betriebsaufwendungen und -ertrige fiir die fortgefUhrten Aktivi-
taten (Materialaufwand, Personalaufwand, sonstige betriebliche Aufwendungen
und Ertrége, Abschreibungen) stieg im Berichtsjahr im Vergleich zum Vorjahr um
10% auf EUR 75,6 Millionen an. Auf die unterjihrig akquirierten Geselischaften
Beta Systems Software Sp. z 0.0. und EMA European Mainframe Academy entfie-
len Betriebsaufwendungen und -ertrige von insgesamt EUR 4,2 Millionen.
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Der Anstieg im Personalaufwand resultiert insbesondere aus dem Mitarbeiterauf-
bau des Vorjahres, notwendigen Gehaltsanpassungen im Rahmen der allgemeinen
Preisentwicklung sowie einer inflationsbedingten Sonderzahlung an die Mitarbei-
terschaft. Auf die neu akquirierte Beta Systems Software Sp. z 0.0. entféllt lediglich
ein kleiner Anteil von EUR 0,1 Millionen fir die Mitarbeiter des Support-Centers
auf den Philippinen. Die Mitarbeiter in Polen sind als Freelancer auf Basis von
Dienstvertrigen titig. Der Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen
stieg einerseits durch den erstmaligen Einbezug der Beta Systems Software
Sp. z 0.0. (EUR 0,9 Millionen). Andererseits wies die Codelab eine Steigerung von
EUR 0,8 Millionen aus, die im Wesentlichen mit gestiegenen Serviceerldsen ein-
hergeht. Der Trend im polnischen Markt, dass Fachkrafte in der [T-Branche sich
Unternehmen vermehrt als Freelancer anschlieRen, anstatt ein festes Anstellungs-
verhiltnis zu schlieRen, setzte sich fort.

Der Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwendungen und Ertrage fiir die fortge-
fihrten Aktivititen ist im Vergleich zum Vorjahr leicht zuriickgegangen. Der Ruick-
gang resultiert im Wesentlichen aus hdheren sonstigen betrieblichen Ertrégen und
geringerem Beratungsaufwand, der im Vorjahr insbesondere in Zusammenhang
mit der Abspaltung der Latonba sowie M&A-Aktivitdten angefallen war. Gegenldu-
fig erhdhten sich die Aufwendungen fiir externe Dienstleister (im Wesentlichen
bedingt durch den Zukauf der Beta Systems Software Sp. z 0.0.). Hinzu kommen
unter anderem erneut erhéhte Aufwendungen fir die interne IT-Infrastruktur so-
wie Mietaufwendungen.

Die Abschreibungen sind gegeniiber dem Vorjahr deutlich gestiegen und lagen bei
EUR 7,7 Millionen. Der starke Anstieg wird einerseits bedingt durch den Zukauf
der Beta Systems Software Sp. z 0.0. sowie der EMA und die damit verbundenen
planmiRigen Abschreibungen von EUR 1,2 Millionen auf immaterielle Vermogens-
werte, die infolge der Kaufpreisallokationen zu aktivieren waren. Zudem wurde
ein Wertberichtigungsbedarf bezogen auf die immateriellen Vermdgensgegen-
stinde der Infraray-Gruppe festgestellt und hier auBerordentliche Abschreibun-
gen von EUR 2,0 Millionen, davon EUR 1,5 Millionen fiir den Firmenwert sowie
EUR 0,4 Millionen fiir aktivierte Softwareproduktrechte, vorgenommen. Die wei-
teren Abschreibungen beziehen sich — analog der Vorjahre — iberwiegend auf
planmaBige Abschreibungen auf weitere im Zuge von Kaufpreisallokationen akti-
vierte Vermdgenswerte sowie Abschreibungen auf aktivierte Nutzungsrechte aus
Miet- und Leasingverhéltnissen gemaR IFRS16.

Die Bilanzsumme des Beta Systems Konzerns stieg zum 30. September 2024 -maB-
geblich infolge der Akquisition der Beta Systems Software Sp. z 0.0. sowie gegen-
laufig des Abgangs des Nettovermbgens der PROXESS Gruppe — deutlich von
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EUR 63,8 Millionen auf EUR 75,9 Millionen. Die Akquisition der Beta Systems Soft-
ware Sp. z 0.0. mit ihrem Produkt ANOW! Automate im Oktober 2023 stellt einen
zentralen Meilenstein fiir die zukiinftige Ausrichtung des Beta Systems Konzerns
dar. ANOW! spricht einen breiten internationalen Kundenkreis an, der iiber die Be-
standskundschaft des Beta Systems Konzerns hinausgeht und den adressierbaren
Markt vergréRert. Dies bietet Beta Systems die Méglichkeit, sich als globaler Hybrid-
Cloud-Anbieter zu platzieren. Im Verlauf des Geschiftsjahres wurde Beta Systems
von dem flhrenden Analystenhaus Gartner als , Visionary” in den Magic Quadrant
flir Service Orchestration & Automation Plattformen {SOAP) aufgenommen. Hier-
durch wird die Sichtbarkeit der Beta Systems und ihres Produktportfolios verstiirkt,
insbesondere auch im nordamerikanischen Markt.

Die hauptsdchliche Verénderung auf der Aktivseite der Bilanz ergab sich durch die
Aktivierung der im Rahmen der Kaupreisallokation zum Kauf der Beta Systems Soft-
ware 5p. z 0.0. bewerteten immateriellen Vermdgenswerte in Héhe von EUR 30,7
Millionen, darunter ein Firmenwert von EUR 19,9 Millionen, sowie den Abgang der
Vermdgenswerte der im November 2023 veriuRerten PROXESS-Gruppe, die im Vor-
jahr als zur VerduRerung gehalten klassifiziert waren. Die kurzfristigen Vermégens-
werte liegen leicht ber dem Niveau des Vorjahres, wobei der Anstieg in etwa dem
Anstieg der liquiden Mittel entspricht. Die Auswirkung der beiden vorgenannten
Transaktionen sowie die Akquisition der EMA European Mainframe Academy GmbH
im Juli 2024 auf die Liquiditdt des Beta Systems Konzerns halt sich in Grenzen, da sich
die Summe der Einnahmen {aus der Transaktion der PROXESS} und Ausgaben {aus
der Transaktion der Beta Systems Software Sp. z 0.0. und der EMA) in weiten Teilen
ausglichen. Auf der Passivseite der Bilanz werden mégliche nachtrigliche Kaufpreis-
zahlungen als Kaufpreisverbindlichkeit (EUR 15,2 Millionen, davon EUR 15,0 Millio-
nen langfristig) ausgewiesen, die im Rahmen der Akquisitionen der Beta Systems
Software Sp. z 0.0. und der EMA getroffen wurden. Dies fiihrt maBgeblich zum An-
stieg der langfristigen Schulden. Die kurzfristigen Schulden sind aufgrund der Riick-
fihrung der zum Vorjahresstichtag bestehenden Bankdarlehen leicht gesunken.
Weiterhin sind infolge der VerauBerung der PROXESS auch die zugehdrigen Schul-
den, die im Vorjahr analog der Vermdgenswerte als zur VerduRerung klassifiziert wa-
ren, abgegangen. Die Eigenkapitalquote lag zum Ende des Geschiftsjahres bei
33,0%.

Zum Bilanzstichtag 30. September 2024 stehen dem Beta Systems Konzern Zah-
lungsmittel in Héhe von EUR 3,5 Millionen zur Verfiigung, Darlehen oder Konto-
korrentlinien wurden nicht mehr in Anspruch genommen.
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2.2.9

3.1.

Arbeitnehmer und Arbeitnehmervertretungen

Zum 30. September 2024 waren im Beta Systems Konzern insgesamt 579 Mitar-
beiter (30. September 2023: 572 Mitarbeiter (ohne Beriicksichtigung der Mitar-
beiter der im November 2023 verduRerten PROXESS Gruppe}) beschéftigt.

An den Standorten Berlin, KéIn und Neustadt besteht ein Betriebsrat. Am Standort
Berlin besteht ein Gemeinschaftsbetriebsrat der Beta Systems Software AG, Beta
Systems DCI Software AG, Beta Systems IAM Software AG, Beta Systems IT Ser-
vices GmbH, Infraray GmbH, EMA European Mainframe Academy GmbH und
Codelab Software GmbH.

Wesentliche Griinde fiir die Verschmelzung
Nutzung steuerlicher Verlustvortrige

Wesentlicher Grund fiir die Verschmelzung ist, eine Verrechnung der steuerlichen
Verlustvortrige der SPARTA mit zukdnftigen Gewinnen der Beta Systems zu er-
méglichen. Dies wiirde in den kommenden Jahren zu einer deutlich reduzierten
Steuerlast bei der Beta Systems fiihren. Dies ist sowohi fiir die Aktiondre der
SPARTA als auch fiir die Aktionére der Beta Systems vorteilhaft.

Die SPARTA hat gegenwirtig keine hinreichenden steuerlichen Ertrage, um die
vorgenannten Verlustvortrage nutzen zu kénnen. Nach Wirksamwerden der Ver-
schmelzung wird die SPARTA aufgrund der steuerlichen Ertrége, die das Geschaft
der Beta Systems voraussichtlich erwirtschaftet, voraussichtlich zu einer solchen
Nutzung in der Lage sein.

Eine reine Verschmelzung der Beta Systems auf die SPARTA hatte allerdings dazu
gefiihrt, dass das operative Geschaft der Beta Systems und das Beteiligungsge-
schift der SPARTA zukunftig in derselben rechtlichen Einheit stattfinden wirden.
Das wire aus Sicht der beiden Gesellschaften nicht sinnvoll gewesen, da die bis-
herige operative Tatigkeit der SPARTA als Beteiligungsgeselischaft und die opera-
tive Tatigkeit der Beta Systems keine Synergien aufweisen. Daher ist vor der Ver-
schmelzung das (sonstige) Beteiligungsgeschaft der SPARTA (d.h. alle Beteiligun-
gen abgesehen von den Aktien an der Beta Systems) auf die SPARTA Invest AG
Ubertragen bzw. anderweitig verduBert worden. Noch vor Wirksamwerden der
Verschmelzung sollen die Aktien an der SPARTA Invest AG an die Aktionére der
SPARTA im Wege der Sachdividende ausgeschittet werden. Durch die vorherige
Einbringung des Beteiligungsgeschifts der SPARTA in die SPARTA Invest AG {(bzw.
anderweitige VerduRerung) und die Ausschiittung der Aktien an der SPARTA Invest
AG als Sachdividende an die SPARTA-Aktionére werde diese aus wirtschaftlicher
Sicht zukiinftig mit ihren Aktien an der SPARTA unmittelbar an dem Beta Systems
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Softwaregeschaft und mit ihren Aktien an der SPARTA Invest AG an dem sonstigen
bisherigen SPARTA-Beteiligungsgeschift beteiligt sein. Uber ihre fortbestehende
Beteiligung an der SPARTA (dann umbenannt in Beta Systems) profitieren sie bei
der SPARTA im Ergebnis dann von der Nutzung der Steuervorteile. Gleichzeitig fiih-
ren die beiden Schritte der Gesamttransaktion {Sachdividende und Verschmel-
zung) auch zu einer sinnvollen Trennung des in der SPARTA bislang verbundenen
Software- und Beteiligungsgeschafts.

Auch aus Sicht der Beta Systems und ihrer Aktionire ist die Verschmelzung vor-
teilhaft. Die Beta Systems hat in den vergangenen Geschiftsjahren regelmiRig ein
positives Ergebnis nach HGB erwirtschaftet und dementsprechend Steuern ge-
zahlt. Infolge der Verschmelzung wiirde sich — bei weiterhin positiven Ergebnissen
nach HGB - ein ergebnis- und liquiditatswirksamer Vorteil durch die Nutzung der
Verlustvortrége ergeben. Fir die Aktionire wiirde dies zu einem steigenden Er-
gebnis pro Aktien fihren und kénnte positive Auswirkungen auf die Aktienkurs-
entwicklung haben.

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung (ibertrigt die Beta Systems ihr Vermogen
als Ganzes auf die SPARTA und erlischt. Der Geschaftsbetrieb der Beta Systems
wird dadurch nicht betroffen und unverindert in der SPARTA weitergefiihrt.
Gleichzeitig werden die Aktionidre der Beta Systems infolge der Verschmelzung
SPARTA-Aktiondre und profitieren als solche von der sich aus den Verlustvortragen
ergebenden reduzierten Steuerlast.

Der zum 31. Dezember 2022 festgestellte kérperschaftsteuerliche Verlustvortrag
der SPARTA betragt EUR 94.192.821, der festgestellte vortragsfihige Gewerbever-
lust auf den 31. Dezember 2022 belduft sich auf EUR 95.698.944. Auf Basis der
Steuerberechnungen betrigt der kérperschaftsteuerliche Verlustvortrag zum
30. September 2024 EUR 92.765.506, der errechnete gewerbesteuerliche Verlust-
vortrag betrdgt zu diesem Zeitpunkt EUR 94.509.052. Die steuerlichen Verlustvor-
trage sind im Wesentlichen im Zusammenhang mit Restruktu rierungs- und Konso-
lidierungsmaRnahmen bei der SPARTA in den Jahren 2000 und 2001 entstanden.

Eine Verlustnutzung nach Wirksamwerden der Verschmelzung folgt nach derzeiti-
gem Stand den nachfolgend beschriebenen Grundsitzen:

Verlustvortrag (§ 10d Abs. 2 EStG)

Nicht ausgeglichene Verluste sind in den folgenden Veranlagungszeitraumen vom
Gesamtbetrag der Einkiinfte der Beta Systems abzuziehen. Dabei kann zunichst
wie bei dem Verlustriicktrag der Sockelbetrag in Héhe von EUR 1 Million abgezo-
gen werden (= Stufe 1). Dartiber hinaus kénnen pro Jahr Verluste bis zu 60 % des
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3.2

den Sockelbetrag Gibersteigenden Gesamtbetrags der Einkiinfte abgezogen wer-
den (= Stufe 2). Dies gilt sowohl fiir die Kérperschaftsteuer als auch fiir die Gewer-
besteuer. Die Nutzung von Verlustvortrigen bei Uberschreiten des Sockelbetrags
von EUR 1 Million wird in Bezug auf die Kérperschaftsteuer mit Einfilhrung des
Wachstumschancengesetzes zeitlich befristet fiir die Veranlagungszeitraume 2024
bis 2027 von bisher 60 % auf 70 % angehoben.

Einkiinfte aus auslindischen Betriebsstatten

Das Besteuerungsrecht wird grundsitzlich dem Anséssigkeitsstaat des Unterneh-
mers zugewiesen (Art. 7 Abs. 1 S.1 OECD-Musterabkommen). Soweit der Gewinn
durch eine Betriebsstitte der Beta Systems in einem anderen Vertragsstaat erzielt
wird, darf auch der Belegenheitsstaat der Betriebsstétte den Betriebsstattenge-
winn besteuern (Art. 7 Abs. 1 S. 2 OECD-Musterabkommen). In der Regel werden
die im Ausland erwirtschafteten Gewinne der Beta Systems somit im Ausland be-
steuert werden. Zur Vermeidung der Doppelbesteuerung wird laut Art. 23a bzw.
23b des OECD-Musterabkommen entweder die Anrechnungsmethode oder die
Freistellungsmethode angewandt. In Deutschland findet auf ausldndische Be-
trichsstittengewinne regelmiRig die Freistellungsmethode Anwendung, wonach
zur Vermeidung der Doppelbesteuerung die Einklnfte aus dem Ausland von der
Besteuerung freigestellt werden. Dadurch wird fiir diese Gewinne keine Nutzung
der Verlustvortrage der SPARTA méglich sein.

Kostenersparnis

Die Verschmelzung ermoglicht die vollstindige, operative, prozessuale und gesell-
schaftsrechtliche Integration der beiden Unternehmen. Da das operative Geschaft
der Beta Systems in der SPARTA weitergefiihrt werden soll, beziehen sich die Kos-
teneinsparungen vornehmlich auf die bisherigen Kosten der SPARTA. Diese erge-
ben sich dabei nicht nur beziiglich der einheitlichen Verwaltung durch die Organe
der SPARTA, sondern unter anderem auch im Hinblick auf die Einberufung und
Durchfiihrung der jahriichen ordentlichen Hauptversammilung, die Kosten fiir Auf-
stellung und Priifung des Jahresabschlusses sowie die Erstellung des gesonderten
Geschaftsberichts, die mit der Verschmelzung entfallen.

Die dargestellte Kostenersparnis wird jedenfalls aus Sicht der SPARTA Aktiondre
dadurch relativiert, dass zukiinftig auch die SPARTA Invest AG eine zweite eigen-
standige im Freiverkehr notierte Aktiengesellschaft sein wird, bei der unter ande-
rem Kosten fir die Einberufung und Durchfiihrung der jdhrlichen ordentlichen
Hauptversammlung und die Aufstellung und Priifung des Jahresabschlusses anfal-
len werden.
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4.1.

4.2,

Zudem stehen der vornannten Kostenersparnis erhebliche durch die Verschmel-
zung verursachte Transaktionskosten gegeniiber (siehe hierzu Abschnitt 6.3).

Dariber hinaus entfalien die mit der Bérsennotiz der Beta Systems im Segment
Scale der Deutsche Borse AG verbundenen Mehrkosten, da eine Bérsennotiz der
derzeit im ,Basic Board” an der Frankfurter Wertpapierbérse notierten Aktien der
SPARTA im Segment Scale der Deutsche Bérse nicht vorgesehen ist. Fiir die Aktio-
nare ergeben sich hieraus keine wesentlichen Unterschiede, da wesentliche Pub-
lizitatspflichten des Basic Board denen des Segment Scale entsprechen. Gegen-
Uber Scale entfilit im Basic Board die Pflicht zur Durchfiihrung einer jahrlichen
Analystenkonferenz, wobei an den Analystenkonferenzen der Beta Systems in den
vergangenen Jahren chnehin nur sehr wenige Interessenten teilnahmen. Weiter-
hin besteht im Basic Board keine Pflicht zur Erstellung eines Research Reports
durch einen externen Analysten. Inwieweit SPARTA zukiinftig gegebenenfalls ei-
nen Research Report auf freiwilliger Basis beauftragt, ist noch nicht abschlieRend
entschieden. Ferner kann im Basic Board auf die Veroffentlichung eines Finanzka-
lenders verzichtet werden. Es ist jedoch vorgesehen, dass der Finanzkalender auch
weiterhin auf freiwilliger Basis auf der Webseite der SPARTA veréffentlicht wird.

Alternativen zur Verschmelzung

Potentielle Alternativen zu der Verschmelzung von Beta Systems auf SPARTA im
Wege der Aufnahme sind nach dem Ergebnis der Priifung der Vorstinde von
SPARTA und Beta Systems entweder nicht in gleichem MaBe geeignet, die mit der
Transaktion verfolgten Ziele zur beabsichtigten Integration zu erreichen, oder
bréchten anderweitige Nachteile mit sich.

Verschmelzung zur Neugriindung

Bei einer Verschmelzung zur Neugriindung wiirde das gesamte Vermdogen von
Sparta und Beta Systems jeweils als (ibertragende Rechtstriger auf einen neu zu
grindenden Rechtstréger libertragen werden. Dies wiirde zur Auflésung der bei-
den Ubertragenden Rechtstriger fiihren, so dass mit der SPARTA auch der beste-
hende steuerliche Verlustvortrag untergehen wiirde. Damit kdnnte das wesentli-
che Ziel der Verschmelzung, die Verrechnung der steuerlichen Verlustvortrige der
SPARTA mit den Gewinnen der Beta Systems, nicht mehr realisiert werden.

Sachkapitalerhéhung mit Umtauschangebot

Die Zusammenfiihrung von SPARTA und Beta Systems hitte rechtlich auch im
Wege der Sachkapitalerhéhung bei SPARTA durchgefiihrt werden kdnnen.
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4.3.

Dazu hitte SPARTA den Beta Systems-Aktionidren zundchst im Wege eines 6ffent-
lichen Angebots den Umtausch von Beta Systems-Aktien in Aktien von SPARTA an-
bieten mussen. Die angedienten Beta Systems-Aktien wiren dann im Wege einer
Sachkapitalerhdhung in SPARTA eingelegt und im Gegenzug wiéren neue Aktien
von SPARTA ausgegeben worden. Da jedoch nicht davon ausgegangen werden
kann, dass das Umtauschangebot von sdmtlichen Beta Systems-Aktiondren (au-
Rerhalb der SPARTA) angenommen werden wirde, wiirden bei einer solchen
Transaktionsstruktur im Ergebnis zwei Gesellschaften mit Streubesitz (sog. Free
Float) verbleiben. Die SPARTA hitte lediglich ihre Beteiligung an der Beta Systems
erhdht. Zur Herbeifihrung einer vollstindigen Integration von Beta Systems in
SPARTA mit dem wesentlichen Ziel einer Verrechnung der steuerlichen Verlustvor-
trige der SPARTA mit den Gewinnen der Beta Systems, bedirfte es dann zwingend
der Durchfihrung weiterer Strukturmanahmen.

Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag

Der Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen
SPARTA als herrschender Gesellschaft und Beta Systems als abhangiger Gesell-
schaft wiirde zwar grundsitzlich eine Verrechnung der steuerlichen Verlustvor-
trige der SPARTA mit den Gewinnen der Beta Systems ermdglichen. Ein Beherr-
schungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag hitte jedoch Abfindungs- und Garantiedi-
videndenregelungen beinhalten miissen. Dies hatte aus Sicht der Aktiondre der
Beta Systems bedeutet, dass sie nicht mehr wie bislang am wirtschaftlichen Erfolg
des Softwaregeschifts der Beta Systems beteiligt gewesen wéren. Sie hétten ihre
Aktien behalten kénnen, hitten statt eines Dividendenanspruchs aber nur noch
Anspruch auf einen festen jahrlichen Ausgleich {vgl. § 304 AktG). Alternativ hatten
sie mit ihren Aktien das Abfindungsangebot der SPARTA annehmen kdnnen und
entweder einen Abfindungsbetrag oder, je nach Ausgestaltung, Aktien an der
SPARTA erhalten kdnnen {vgl. § 305 AktG). In jedem Fall wére es aus Sicht der Ak-
tioniire der Beta Systems zu einer erheblichen Anderung bei ihrem Investment ge-
kommen. Auch aus Sicht der SPARTA wire ein Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertrag weniger attraktiv gewesen, da sie die notwendige Liquiditat fur die
Ausgleichszahlungen und, je nach Ausgestaltung, auch fiir die Abfindung héatte auf-
bringen missen. Hierfiir hitte SPARTA Teile ihres Wertpapierportfolios verduern
missen, moglicherweise unter Inkaufnahme handelsliquiditdtsbedingt hoher
Preisabschlige. Zudem wire die aus operativer Sicht der SPARTA sinnvolle Tren-
nung zwischen Software- und Beteiligungsgeschaft nicht vollzogen. Letztlich wir-
den so auch die Kosteneinsparungen durch den Wegfall eines der beiden Rechts-
triager aushleiben, weil die Beta Systems als Rechtstréger bestehen bliebe.
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4.4.

6.1.

Squeeze-out oder Eingliederung

Ein aktienrechtlicher Ausschluss der Minderheitsaktionére von Beta Systems nach
8§ 327a ff. AKtG oder eine aktienrechtliche Eingliederung nach §§ 319 ff. AktG
kommen jeweils nicht in Betracht, da SPARTA nicht mit mindestens 95% am
Grundkapital von Beta Systems beteiligt ist. Auch ein umwandlungsrechtlicher
Squeeze-out nach § 62 Abs. 5 UmwG kommt nicht in Betracht, da SPARTA nicht
unmittelbar mit 90% am Grundkapital von Beta Systems beteiligt ist.

Im Ubrigen wiirden sowohl ein aktienrechtlicher oder umwandlungsrechtlicher
Squeeze-out als auch eine aktienrechtliche Eingliederung mit einem Verlust der
Aktien fiir die Aktionére der Beta Systems und einem Liquidititsabfluss bei SPARTA
einhergehen.

Fusionskontrolle

Die beabsichtigte Verschmelzung von Beta Systems auf SPARTA ist nicht anmelde-
pflichtig gemaR § 39 des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschrinkungen oder sons-
tigen fusionskontrollrechtlichen Regelungen.

Durchfiibrung der Verschmelzung
Verschmelzung von Beta Systems auf SPARTA durch Aufnahme

Beta Systems und SPARTA sollen durch die Verschmelzung vollstindig zusammen-
gefihrt und kiinftig als ein rechtlich und wirtschaftlich einheitliches Unternehmen
fortgefiihrt werden, das seinen Sitz in Berlin hat. Die Zusammenfiihrung von
SPARTA und Beta Systems soll im Wege der Verschmelzung von Beta Systems auf
SPARTA durch Aufnahme unter Auflésung ohne Abwicklung gegen Gewshrung von
Anteilen nach den Vorschriften des Umw@ erfolgen. Dabei wird das Vermégen von
Beta Systems gemaR § 2 Nr. 1 UmwG als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten
auf SPARTA Uibertragen (Gesamtrechtsnachfolge). Mit Eintragung der Verschmel-
zung in das fiir SPARTA zustindige Handelsregister wird die Verschmelzung wirk-
sam, so dass sdmtliche Vermégensgegenstiande, Schulden, Rechte und Pflichten
von Beta Systems in diesem Zeitpunkt auf SPARTA Ubergehen. Beta Systems er-
lischt dabei, und die Beta Systems-Aktionidre werden zu Aktioniren von SPARTA.
Soweit SPARTA vor Wirksamwerden der Verschmelzung Beta Systems-Aktien hilt
oder Beta Systems-Aktien fir ihre Rechnung gehalten werden, werden SPARTA
entsprechend der gesetzlichen Regelung in § 20 Abs. 1 Nr. 3 UmwG keine Aktien
gewdhrt. Die Einzelheiten der Verschmelzung sind im Entwurf des Verschmel-
zungsvertrags vom 4. Februar 2025 geregelt, der in Abschnitt 8 dieses Berichts na-
her erldutert ist.
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6.2.

6.2.1

6.2.2

Wesentliche Schritte der Verschmelzung
Vorangehende StrukturmaBnahmen der SPARTA

In Vorbereitung auf die Verschmelzung der Beta Systems auf die SPARTA hat die
SPARTA mit ihrer Tochtergesellschaft SPARTA Invest AG am 30. September 2024
einen Einbringungsvertrag geschlossen. Nach diesem Einbringungsvertrag hat die
SPARTA im Wege der Einzelrechtsnachfolge nahezu ihr gesamtes Beteiligungsge-
schift in die SPARTA Invest AG eingebracht und an diese Ubertragen. Bei der
SPARTA verblieben ist neben der 100%igen Beteiligung an der SPARTA Invest AG
die Beteiligung an der Beta Systems im Umfang von rund 75,45 % am Grundkapital
und den Stimmrechten der Beta Systems und eine Beteiligung an der Biofrontera
AG, die zwischenzeitlich verduBert wurde. Ebenfalls verblieben sind bei der
SPARTA einzelne etwaige Anspriiche auf Nachbesserung, die Gegenstand von
Spruchverfahren sind {Nachbesserungsrechte). Am 15. Oktober 2024 sowie am
6. Dezember 2024 wurden weitere Vermégenswerte in Form von liquiden Mitteln,
kurzfristigen Anlagen sowie einer Forderung aus gezahlter auslindischer Quellen-
steuer in die SPARTA Invest AG eingebracht. Die Einbringung des Beteiligungsport-
folios sowie weiterer Vermdgenswerte in die SPARTA Invest AG erfolgte in Vorbe-
reitung der Verschmelzung, da die bisherige Tétigkeit der SPARTA als Beteiligungs-
gesellschaft und deren kinftige Tatigkeit nach Wirksamkeit der Verschmelzung
keine Synergien aufweisen. Es ist daher geplant, der Hauptversammlung der
SPARTA vorzuschlagen, die Beteiligung an der SPARTA Invest AG im Vorfeld der
Verschmelzung als Sachdividende an die Aktiondre der SPARTA auszuschitten.
Nach Umsetzung dieser Sachausschittung wird die SPARTA im Wesentlichen nur
noch iiber ihre Aktien an der Beta Systems, Nachbesserungsrechte, Barmittel und
steuerliche Verlustvortrige verfiigen. Die Umsetzung der Ausschiittung ist Voraus-
setzung fiir die Durchfiihrung der Verschmelzung.

Verschmelzungsvertrag

Rechtliche Grundlage der Verschmelzung durch Aufnahme ist der Verschmel-
zungsvertrag zwischen SPARTA und Beta Systems, welcher am 4. Februar 2025
vom Vorstand der Beta Systems und der SPARTA im Entwurf aufgestellt wurde.
Der Aufsichtsrat von SPARTA hat am 3. Februar 2025 und der Aufsichtsrat von Beta
Systems hat am 5. Februar 2025 dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags zu-
gestimmt. Der Beschiussfassung des Aufsichtsrats der SPARTA lag dabei der zu-
nichst am 29. Januar 2025 im Entwurf aufgestellte Verschmelzungsvertrag zu-
grunde. Dieser wurde entsprechend der Beschlussfassung des Aufsichtsrats der
SPARTA angepasst und in der gednderten Fassung am 4. Februar 2025 erneut im
Entwurf aufgestellt.
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6.2.3

6.2.4

Offenlegung und Bekanntmachung

Der Entwurf des Verschmelzungsvertrags wurde am 5. Februar 2025 bei den zu-
standigen Registergerichten von SPARTA und Beta Systems eingereicht. Zudem
wurde der Entwurf des Versch melzungsvertrags dem stellvertretenden Vorsitzen-
den des Gemeinschaftsbetriebsrats am Standort Berlin der Beta Systems am
4. Februar 2025 {ibergeben.

Die folgenden Unterlagen werden gemiR § 63 Abs. 1 UmwG ab dem Zeitpunkt der
Einberufung der jeweiligen Hauptversammlung, die tber die Zustimmung zum
Verschmelzungsvertrag beschlieBen soll, auf den Internetseiten der Beta Systems
bzw. der SPARTA zuginglich gemacht:

der Entwurf des Verschmelzungsvertrags vom 4. Februar 2025,

die Jahresabschliisse und Lageberichte der Beta System:s fiir die zum 30. Sep-
tember 2022, 2023 und 2024 endenden Geschadftsjahre,

die Jahresabschliisse und Lageberichte SPARTA fiir die zum 31. Dezember 2022
und 2023 endenden Geschiftsjahre sowie fir das zum 30. September 2024 en-
dende Rumpfgeschiftsjahr,

die Schlussbilanz der Beta Systems zum 29. September 2024,
der Verschmelzungsbericht und

der Prifungsbericht des Verschmelzungspriifers gemaR §§ 60, 12 UmwG vom
29. Januar 2025 und die erginzende Stellungnahme des Verschmelzungspri-
fers vom S. Februar 2025.

Zustimmung der Hauptversammlungen von SPARTA und Beta Systems und Be-
urkundung des Verschmelzungsvertrags

Zu seiner Wirksamkeit bedarf der Verschmelzungsvertrag neben der notariellen
Beurkundung der Zustimmung der Hauptversammlungen der SPARTA und der
Beta Systems.

Am 18. Marz 2025 wird die ordentliche Hauptversammlung von SPARTA stattfin-
den. In dieser Hauptversammlung werden die SPARTA-Aktionire unter anderem
Uber die Zustimmung zum Verschmelzungsvertrag beschlieRen.

Am 20. Marz 2025 wird die ordentliche Hauptversammlung von Beta Systems
stattfinden. In dieser Hauptversammlung werden die Beta Systems-Aktionére un-
ter anderem Uber die Zustimmung zum Verschmelzungsvertrag beschlieRen.
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6.2.5

6.3.

Der Verschmelzungsvertrag wird voraussichtlich am 20. Marz 2025 im Anschluss
an die ordentliche Hauptversammlung der Beta Systems von SPARTA und Beta
Systems in notariell beurkundeter Form abgeschlossen.

Registeranmeldung und Eintragung der Verschmelzung

Nach Fassung der Verschmelzungsbeschliisse und Beurkundung des Verschmel-
zungsvertrags werden die Vorstinde von SPARTA und Beta Systems die Ver-
schmelzung zur Eintragung in das Handelsregister des jeweiligen Sitzes ihrer Ge-
sellschaft anmelden. Der Hauptversammlung der SPARTA wird eine Beschlussfas-
sung vorgeschlagen, wonach der Vorstand der SPARTA die Verschmelzung erst
dann zur Eintragung im Handelsregister anmelden soll, wenn die Hauptversamm-
lung die Sachausschuttung der vollstindigen Beteiligung an der SPARTA Invest AG
beschlossen hat und diese Sachausschiittung volizogen wurde. Dies soll es der
SPARTA nach vollzogener Verschmelzung, wie dargestellt, ermoglichen, sich aus-
schlieRlich auf die Fortfihrung der bisherigen Geschiftstatigkeit der Beta Systems
zu konzentrieren ohne sich um die SPARTA Invest AG als Tochtergesellschaft, in
der das bisherige Wertpapier- und Beteiligungsgeschaft der SPARTA eingebracht
worden ist, kimmern zu mussen. Dieses Wertpapier- und Beteiligungsgeschaft
wird fir die kiinftige SPARTA als eher sachfremd eingestuft. Die Sachausschiittung
wurde bei Ermittlung der Umtauschwertrelation ber{icksichtigt.

Mit der Eintragung der Verschmelzung in das fiir SPARTA zustindige Handelsregis-
ter wird die Verschmelzung wirksam. Zu berticksichtigen ist dabei, dass diese Ein-
tragung erst erfolgen darf, nachdem (i) die Verschmelzung in das fiir Beta Systems
zustindige Handelsregister (vgl. § 19 Abs. 1 Satz 1 UmwG), und (ii) die Kapitaler-
héhung in das fiir SPARTA zusténdige Handelsregister eingetragen wurde (vgl. §
66 UmwG).

Kosten der Verschmelzung

Nach der derzeitigen Schatzung werden sich die Kosten der Verschmelzung insge-
samt auf rund TEUR 850-900 belaufen. Diese Kosten enthalten unter anderem die
Kosten der Verschmelzungspriifung in Hohe von geschétzt TEUR 200, die Kosten
fiir die notarielle Beurkundung des Verschmelzungsvertrags in Hohe von geschatazt
TEUR 23 sowie die Mehrkosten fur die Vorbereitung, Durchfiihrung und notarielle
Beurkundung der beiden Hauptversammlungen in Héhe von geschétzt TEUR 85.
Im Ubrigen sind die weiteren Kosten fiir die Durchfiihrung des Aktientauschs, die
Kosten der erforderlichen Verdffentlichungen und Registereintragungen und
schlieBlich die Kosten fiir die Priifung der Schlussbilanz der Beta Systems zum
29. September 2024 sowie die Kosten externer Berater (u.a. zur Erstellung des Be-
wertungsgutachtens und Rechtsberatungskosten) enthalten.
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7.1.

7.1.1

Steuern in Deutschland fallen infolge der Verschmelzung nicht an, inshbesondere
keine Grunderwerbsteuer. Auslindische Steuerlasten aus dem Vermégensiiber-
gang werden nicht erwartet.

Bilanzielle, gesellschaftsrechtliche und steuerliche Folgen der Verschmelzung
Bilanzielle Folgen der Verschmelzung

Aligemeine Hinweise zu den bilanziellen Auswirkungen

(a) Jahresabschluss nach HGB

Bei Wirksamwerden der Verschmelzung bis zum Ablauf des 29. September 2025
erfolgt die Verschmelzung der Beta Systems auf SPARTA mit wirtschaftlicher Wir-
kung zum Verschmelzungsstichtag 30. September 2024, 0:00 Uhr (fiir den Fall ei-
ner Verzégerung siehe Abschnitt 8.9). Zu diesem Stichtag geht bilanziell das Ver-
mogen der Beta Systems zu den Buchwerten der Schlussbilanz zum 29. September
2024 auf SPARTA Uber. Hierbei wird von dem Wahlrecht gem. § 24 UmwG Ge-
brauch gemacht, das (bernommene Vermdgen mit den Buchwerten aus der
Schlussbilanz der Beta Systems, die dann als Anschaffungskosten der SPARTA gel-
ten (Buchwertverkniipfung), zu ibernehmen. Das Wahlrecht zur Buchwertfortfiih-
rung wird bei der Auf- und Feststellung des Jahresabschlusses der SPARTA fiir das-
jenige Geschéftsjahr, in dem die Verschmelzung wirtschaftlich vollzogen wird, aus-
gelbt.

Abschnitt 7.1.2 enthilt eine Darstellung der der Verschmelzung zugrundeliegen-
den Schlussbilanz der Beta Systems, die auf den 29. September 2024, 24:00 Uhr
aufgestellt wurde. Vom Verschmelzungsstichtag 30. September 2024, 0:00 Uhr an
gelten die Handlungen der Beta Systems als fiir Rechnung der SPARTA vorgenom-
men (§ 5 Abs. 1 Nr. 6 UmwG). Dies bedeutet, dass die Verschmelzung und damit
die Ubertragung des Vermégens der abgebenden Gesellschaft wirtschaftlich auf
den 30. September 2024, 0:00 Uhr, zuriickbezogen werden.

Die Schlussbilanz zum 29. September 2024 wird zur besseren Nachvollziehbarkeit
gegeniber dem Jahresabschluss der Beta Systems nach HGB zum 30. September
2024 auf den Bilanzstichtag 30. September 2024 Uibergeleitet. Als wesentliche Ge-
schaftsvorfélle zwischen dem Verschmelzungsstichtag und dem Bilanzstichtag
{d.h. Geschéftsvorfille, die sich auf den 30. September 2024 selbst beziehen) sind
dabei insbesondere die Durchfiihrung der zwischen der Beta Systems und der Beta
Systems DCI Software AG, der Beta Systems IAM Software AG bzw. der Beta Sys-
tems IT Services GmbH geschlossenen Ergebnisabfiihrungsvertrige zu benennen.
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Abschnitt 7.1.3 enthilt eine Darstellung der bilanziellen Auswirkungen der we-
sentlichen StrukturmaRnahmen der SPARTA, die seit dem Bilanzstichtag 30. Sep-
tember 2024 bereits umgesetzt wurden (vgl. hierzu auch Abschnitt 2.1.6 und Ab-
schnitt 6.2.5) sowie eine Uberleitung der Bilanz der SPARTA zum 30. September
2024 vor Durchfiihrung dieser MaRnahmen (wie im Jahresabschluss der SPARTA
fiir das am 30. September 2024 endende Rumpfgeschéftsjahr 2024 veroffentlicht)
auf eine Pro-forma-Bilanz zum 30. September 2024 nach Durchfiihrung der bereits
umgesetzten und noch geplanten MaRnahmen.

Abschnitt 7.1.47.1.3 enthilt eine Darstellung der bilanziellen Auswirkungen der
Verschmelzung selbst auf die Einzelbilanz (HGB) der SPARTA. Hierzu wurde auf
Grundlage der Pro-forma-Bilanz der SPARTA gem. Abschnitt 7.1.3 (d.h. unter Be-
riicksichtigung der vorangehenden StrukturmaRnahmen vor Durchflihrung der
Verschmelzung) und der Schiussbilanz der Beta Systems zum 29. September 2024
die Pro-forma-Bilanz der SPARTA nach Durchfiihrung der Verschmelzung erstellt.

(b) Konzernabschluss nach IFRS

Die Deutsche Balaton AG als ultimative Muttergesellschaft beherrscht sowohi die
SPARTA als auch die Beta Systems. Insofern stellt die Verschmelzung der beiden
Gesellschaften einen rein innerkonzernlichen Vorgang innerhalb des Deutsche Ba-
laton Konzerns dar, fiir den IFRS 3 nicht anwendbar ist. Vor diesem Hintergrund ist
beabsichtigt, die im Konzernabschluss nach IFRS der Beta Systems angesetzten
Buchwerte der mit der Verschmelzung ilibergehenden Vermdgenswerte und
Schulden in der Konzernrechnungslegung der SPARTA fortzufilhren.

Abschnitt 7.1.5 enthilt eine Darstellung der kiinftigen konsolidierten Konzernbi-
lanz des SPARTA Konzerns nach IFRS. Hierzu wurden auf Grundiage der Einzelbi-
lanz der SPARTA nach IFRS (unter Beriicksichtigung der vorangehenden Struktur-
maRnahmen der SPARTA) und der Bilanz des Beta Systems Konzerns nach IFRS je-
weils zum 30. September 2024 eine Pro-forma-Bilanz des SPARTA Konzerns nach
Durchfiihrung der Verschmelzung erstellt.

(c) Allgemeine Hinweise

Durch die Aufstellung der zuvor beschriebenen Pro-forma-Bilanzen werden die
wesentlichen bilanziellen Effekte der Verschmelzung illustrativ dargestellt. Die tat-
sichlichen Bilanzen im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Verschmelzung kon-
nen von diesen Pro-forma-Bilanzen deutlich abweichen. Die Pro-forma-Bilanzen
wurden nicht entsprechend dem IDW-Rechnungslegungshinweis zur Erstellung
von Pro-forma-Finanzinformationen (IDW RH HFA 1.004) erstellt, enthalten ledig-
lich eine vereinfachte Darstellung und wurden keiner Prifung unterzogen.
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7.1.2

Mit Ausnahme der in Abschnitt 7.1.3 dargestellten vorangehenden StrukturmaR-
nahmen der SPARTA beriicksichtigen die Pro-forma-Bilanzen daher keine Verin-
derungen der Aktiva und Passiva sowie des Eigenkapitals aufgrund von Geschifts-
vorféllen nach dem 30. September 2024, insbesondere nicht aus der Geschiftsta-
tigkeit der beteiligten Gesellschaften ab dem 1. Oktober 2024 bis zum Wirksam-
werden der Verschmelzung.

Schlusshilanz der Beta Systems

Im Folgenden wird die der Verschmelzung zugrundeliegende Schlussbilanz der
Beta Systems zum 29. September 2029, 24:00 Uhr der Einzelbilanz der Beta Sys-
tems zum Bilanzstichtag 30. September 2024, wie sie im Jahresabschiuss der Beta
Systems flir das am 30. September 2024 endende Geschaftsjahr 2023/24 verof-
fentlicht wurde, gegeniibergestellt.

Die wesentlichen Geschiftsvorfille, die sich auf den Zeitraum zwischen den bei-
den Stichtagen, also den 30. September 2024, beziehen, sind die Durchfiihrung
der Ergebnisabfihrungsvertrige der Beta Systems mit ihren Tochtergesellschaften
Beta Systems DCI Software AG, Beta Systems IAM Software AG und Beta Systems
IT Services GmbH. Die Spalte ~Ergebnisabfiihrung Tochtergesellschaften
30.09.2024" beriicksichtigt die Ergebnisabfiihrung inklusive der darauf entfallen-
den Ertragsteuern.

Die sonstigen Geschiftsvorfille umfassen beispielsweise die anteiligen Gehalts-
aufwendungen und anteilige Raumkosten fiir den 30. September 2024, die antei-
ligen Erlése aus der Erbringung der zentralen Dienstleistungen fur Konzerngesell-
schaften flir den 30. September 2024 sowie Banktransaktionen (Zahlungsein- und
-ausgange).
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7.13

Beta Systems Software AG, Berlin Schlussbitanz Ergebnis- Sonstige Jahresabschluss

Einzelbilanz (HGB) in EUR Beta Systems abfilhrung Tochter- Geschaftsvoritlle Beta Systems
29.002024 gesellschaften 30.09.2024 30.09.2024
30.09.2024
A Anlagevermigen 49.020.285,57 0,00 0,00 49.020.28557
1. Immaterielle VermBgensgegenstnde 16933,57 0,00 0,00 1693357
il. Sachaniagen 205.045,18 0,00 0,00 205.045,18
1li. Finanzanlagen 48.798.306,82 000 0,00 48.798.306,82
B. Umiaufvermiigen 6.110.066,92 96.878,50 -546.185,97 4.567.00245
I. Forderungen und sonst. Vermdgensgegensifinde 5.456.629.42 -896.878,50 +81.881,16 4.467.869,76
Il. Wertpapiere 0,00 0,00 0,00 0,00
. K bestand und Guthaben bel Krediti 65343750 0,00 -554.304,81 9913269
C. Rechnungsabgrenzungsposien 17145406 0,00 4.094,56 170.359,50
Summe Aktiva 55.301.806,55 -395.878,50 -647.2680,53 83.757.847 52
Eigenkapital 17.545.188,18 2.452.043,50 1.284.27 19.998.518,95
I. Ausgegebenes Kapital 4.600.000,00 0,00 0,00 4.600,000,00
Il. KapitalrDcklage 6.901.061,20 0,00 0,00 690105120
IH. Gewinnricklagen 2840948,74 0,00 1637.780,13 447812887
IV. Bitanzgewinn 320317824 2452,049,50 -1,636.498,86 4.018.728,88
B. Ruckstellungen 2.966.449,79 0,00 -47.228,93 2949220,86
[ Verbindlichkeiten 34,790-168,58 +3.348.920,00 -631.332,87 30.809.807,74
D. Rechnungsabgrenzungspost 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe Passiva 5530180655 L36.875,50 £47.280.52 53,757,647 52

Vorangehende StrukturmaBnahmen der SPARTA

Im Folgenden werden die bilanziellen Auswirkungen der der Verschmelzung vo-
rangehenden MaRnahmen der SPARTA beschrieben. Diese sind

. der Verkauf der Anteile an der Biofrontera AG,

der Erwerb von 61 Beta Systems-Aktien, um im Rahmen der Verschmelzung
eine Abwicklung zu insgesamt ganzzahligen Aktienstiickzahlen zu ermdglichen,

. die Einbringung weiterer Vermégenswerte in die SPARTA Invest AG und

die Ausschiittung samtlicher Anteile an der SPARTA Invest AG an die Aktiondre
der SPARTA in Form einer Sachdividende.

Zum Zwecke der Herleitung der Pro-forma-Bilanz zum Bilanzstichtag 30. Septem-
ber 2024 nach Durchfiihrung der MaRnahmen werden die MaRnahmen im Weite-
ren mit den Werten dargestellt, die sich bei einer Umsetzung am 30. September
2024 ergeben hitten. Die Werte zum tatsdchlichen Umsetzungszeitpunkt kénnen
von den dargestellten Werten abweichen.

166191225,
Seite 51/93



Der Verkauf der Anteile an der Biofrontera AG wurde am 8. November 2024 voll-
zogen {vgl. Abschnitt 2.1.6). Bilanziell stellt dies fiir die SPARTA einen Aktivtausch
dar. Die Anteile an verbundenen Unternehmen sinken, im gleichen MalRe steigen
die liquiden Mittet an. Der Erwerb von 61 Aktien an der Beta Systems am 28. Ja-
nuar 2025 fiihrt dagegen zu einem Anstieg der Anteile an verbundenen Unterneh-
men, wihrend im gleichen MaRe die liquiden Mittel sinken. Dies stellt ebenfalls
einen Aktivtausch dar.

Die auf Grundlage des Einbringungsvertrags vom 30. September 2024 erfolgte Ein-
bringung und Ubertragung des nahezu gesamten Beteiligungsgeschifts der
SPARTA in die SPARTA Invest AG ist bereits im Jahresabschluss der SPARTA zum
30. September 2024 beriicksichtigt. Daneben wurde die Einbringung weiterer Ver-
mogenswerte in die SPARTA Invest AG am 15. Oktober 2024 sowie 6. Dezember
2024 vorgenommen und stellt ebenfalls einen Aktivtausch dar. Gleiches gilt fur die
zum Bilanzstichtag 30. September 2024 durchgefiihrte Barkapitalerh6hung der
SPARTA Invest AG durch die SPARTA, die am 23. Oktober 2024 in das Handelsre-
gister der SPARTA Invest AG eingetragen wurde. Wihrend die betroffenen Positi-
onen im Umlaufvermégen zuriickgehen, steigen die Anteile an verbundenen Un-
ternehmen im gleichen MaRe an.

Die Ausschiittung der Sachdividende samtlicher Aktien an der SPARTA Invest AG
an die Aktiondre der SPARTA schlielich stellt eine Bilanzverkirzung dar. Hierdurch
sinken sowohl die Anteile an verbundenen Unternehmen im Anlagevermégen als
auch der Bilanzgewinn und damit das Eigenkapital. Die Beschlussfassung hieriiber
soll durch die fir den 18. Mirz 2025 geplante ordentliche Hauptversammlung der
SPARTA, welche zugleich liber die Verschmelzung beschlieRen soll, getroffen wer-
den. Die Ausschiittung der Sachdividende ist Voraussetzung fiir die Durchfilhrung
der Verschmelzung.

Unter den Finanzanlagen verbleiben nach Durchfiihrung der drei vorgenannten
MaRnahmen ausschlieBlich die Anteile an der Beta Systems.

Die nachfolgende Tabelle stellt alle MaBnahmen — unabhangig von ihrem tatsich-
lichen Umsetzungszeitpunkt — mit den Werten zum 30. September 2024 dar. Die
Werte zu den tatsichlichen Umsetzungszeitpunkten kdnnen von den dargestell-
ten Werten abweichen. Die Spalte , Pro-forma-Bilanz SPARTA 30.09.2024 inklusive
vorangehender MaRBnahmen” ergibt sich rechnerisch als Addition der vier voran-
gehenden Spalten und enthilt auch Effekte, die erst nach dem 30. September
2024 eingetreten sind oder eintreten werden.
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7.1.4

SPARTA AG, Heidelberg Jahresabschiuss  Verkauf Biofrontera Einbringung und Sach- Pro-forma-Bilanz
Einzefbilanz IHGB) in EUR SPARTA und Zukauf Barkapital- dividende SPARTA
30.00.2024 Bsta Systems erhshung 30.08.2024
SPARTA inklusive
Invest AG vorangehender
MaRnahmen
A Anlagevermbgen 198.019.077. 4 -1.024.786,39 26.647.712,14 -129.241,781,94 94.400.215,25
I, Immaterielle Vermdgensgegenstinde 0,00 0,00 0,00 8,00 0,00
II. Sachanlagen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1. Flnanzanlagen 198.019.077,44 -1.024.786,39 26.647.712.14 -120.241.787,94 84.400.5,25
B. Uraufvermiigen 28.9M.61.27 1,024.786,39 -26.647.712,14 0,00 768.705,52
|. Forderungen und sonst. Vermigensgegenstinde §.768.740.79 0,00 -8.633.425,74 0,00 1351505
Il. Wertpaplere 3.201.084,00 0,00 -3.201.084,00 0,00 0,00
Il Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 14.421.809,48 1.024.785,39 -14813.205,40 0,00 §33.390,47
C. Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00
Summe Altiva 224.410.708,71 0,00 0,00 129.241.787,94 95.168.920.77
Eigenkapital 223.980.303,%5 0,00 0,00 120.241.787,94 94.738.516,01
I. Ausgegebenes Kapital 4.622.917,00 0,00 0,00 0,00 4.822917,00
Il. Kapitalriicklage 6.737.105,14 .00 0,00 0,00 6.737.105,74
M. Gewinnrilcklagen 14.978,70 0.00 0,00 0,00 1497870
V. Bilanzgewinn 212.405.302,51 0,00 0,00 ~129.244.787,94 43.163.544,57
B. Rackstellungen 393.529,81 0,00 0,00 0,00 393.529.81
[ Verbindlichkeiten 36.874,95 0,00 0,00 0,00 36.874,95
D. Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Summe Passiva 224.410.708,71 0,00 0,00 <129.241.781,94 95.168.920,77

Die Eigenkapitalquote der SPARTA betragt vor Durchfiihrung der vorgenannten
MaRnahmen 99,8%. Da die SPARTA Uber nahezu keine Verbindlichkeiten verfiigt,
sinkt die Eigenkapitalquote trotz der erheblichen Verminderung des Eigenkapitals
infolge dieser MaRnahmen nur geringfigig auf 99,5%.

Bilanzielle Folgen der Verschmelzung fiir SPARTA {HGB)

Im Folgenden werden die bilanziellen Auswirkungen der Verschmelzung der Beta
Systems auf die SPARTA beschrieben. Die Ableitung der Pro-forma-Bilanz zum
1. Oktober 2024 nach Durchfiihrung der Verschmelzung erfolgt dabei ausgehend
von der Pro-forma-Bilanz der SPARTA nach Durchfiihrung der vorangehenden
StrukturmaRnahmen (vgl. Abschnitt 7.1.3) zum 30. September 2024 und der
Schlussbilanz der Beta Systems zum 29. September 2024 und unter Beriicksichti-
gung der auf den 30. September 2024 entfallenden Geschiftsvorfélle der Beta Sys-
tems.

Infolge der Verschmelzung gehen sdmtliche Vermogensgegenstande und Schul-
den der Beta Systems mit den Wertansitzen der Schiusshilanz zum 29. September
2024 auf SPARTA uber.

16619122_5,
Seite 53/93



Entsprechend dem im Verschmelzungsvertrag festgelegten Umtauschverhiltnis
wird das Grundkapital der SPARTA von EUR 4.822.917,00 um EUR 1.456.926,00
auf EUR 6.279.843,00 erh&ht. Das Ausgegebene Kapital, die Kapitalriicklagen, die
Gewinnricklagen und der Bilanzgewinn von Beta Systems gehen zum Zeitpunkt
der Verschmelzung bilanziell unter.

Beziiglich der von SPARTA an der Beta Systems gehaltenen Aktien geht das antei-
lige Vermdgen von Beta Systems auf SPARTA (ber, ohne dass insoweit das Grund-
kapital von SPARTA erhéht wird. Der Buchwert der von SPARTA gehaltenen Beta
Systems-Aktien geht daher infolge der Verschmelzung unter. Da der Buchwert des
auf die SPARTA entfallenden anteiligen Nettovermégens der Beta Systems zum
29. September 2024 (75,45 % x TEUR 17.545 = TEUR 13.237) den Buchwert der
Anteile an der Beta Systems in der Bilanz der SPARTA (TEUR 94.400) unterschrei-
tet, entsteht ein Verschmelzungsverlust in Héhe von TEUR 94.400 — TEUR 13.237
= TEUR 81.163, der in der Gewinn- und Verlustrechnung und somit letztlich im Ei-
genkapital der SPARTA erfasst wird. Der Verschmelzungsverlust ist steuerlich nicht
abzugsfihig.

Die Spalte ,Pro-forma-Bilanz SPARTA 01.10.2024 nach Verschmelzung” ergibt sich
rechnerisch als Addition der vier vorangehenden Spalten. Sie bericksichtigt somit
auch die Geschéftsvorfalle der Beta Systems, die auf den 30. September 2024 ent-
fallen sind und enthilt dariiber hinaus auch (die bereits in der Pro-forma Bilanz
der SPARTA zum 30. September 2024 beriicksichtigten) Effekte, die erst nach dem
1. Oktober 2024 eingetreten sind oder eintreten werden.
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7.15

SPARTA AG, Heidelherg Pro-forma-Bilanz Schlussbilanz Verschinelzung  Geschiftaworfille Pro-forma-Bilanz
Einzelbilanz (HGB) in EUR SPARTA Beta Systems Beta Systems SPARTA
30.09.2024 2092024 30.09.2024 01.10.2024
inklusive nach
vorangehender Verschmelzung
MaRnahmen
A, Anlagevermigen 94,400.215,25 49,020,285, 57 -84.400.215,25 0,00 49.020.2&5.51
I. immaterielle Vermdgensgegenstinde 0,00 16.930.57 0,00 0,00 16.933,57
I. Sachanlagen 0,00 205.045,18 0,00 0,00 205.045,18
IIl. Finanzanlagen 94,400.215,25 48.798,306,82 94.400.215,25 0,00 48.798.306,82
8. Umlaufvermbgen 768.705,52 6.110.066,92 .00 AS0644T | SIBIONIT
L Forderungen und sonst VermGgensgegenstinde 135.315,05 5.456.629,42 0.00 -988.759,66 4,603.184,81
. Werlpaplere 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ill. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 633.390,47 653.427,50 0,00 +554.304,81 732.523,16
C. Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 171.454,06 0,00 +1.094,56 170.359,50
Summe Aldiva 95.168.920,77 55.301.806,55 94.400.215.25 -1.544.159,03 54,526.353.04
Eigenkapital 94.738.516,01 17.545.183,18 -54.400,215,25 2453.330,77 n 20.335.819.?;
I. Ausgegebenes Kaplital 4532.917,00 4,600.000,00 -3.143.074.00 0,00 6.279.843,00
. Kapitalnicklage 6.737.105,74 6.901.061,20 -4.050.262,08 0,00 9.587.904,05
0. GewinnrOcklagen 14.978,70 2.840.948,74 -2.840.948,74 1.637.780,13 1.652.758,83
V. Bilanzgewinn §3.163.514,57 3203.178.24 -84,365.930,43 $15.550,64 2816313,
B. Rockstellungen 393.529,81 2.966.449,79 0,00 -17.228,93 3.342.750,67
C. Verhindlichkeiten 36.874,85 34.790.168,58 0,00 -3.980.260,87 30.846.782,66
D.  Rechnungsabgrenzungsposten 0,00 0,00 000 0,00 0,00
Summe Passhva 95.163.920,17 55.301.806,55 94.400.215.25 1.544,159,03 54.526.353,04

Die Eigenkapitalquote der SPARTA betragt nach der Verschmelzung 37,3% und
liegt damit auf dem Niveau der Beta Systems zum 30. September 2024 (37,2%).

Kiinftige Konzernbilanz der SPARTA (IFRS)

Die SPARTA hat bisher von den Befreiungsvorschriften des § 291 HGB Gebrauch
gemacht und aufgrund des Einbezugs der Gesellschaft in den Konzernabschluss
der Deutsche Balaton AG keinen eigenen Konzernabschluss verdffentlicht.

Es ist geplant, dass die SPARTA nach Durchfiihrung der Verschmelzung einen Kon-
zernabschluss nach IFRS veréffentlichen wird. Im Folgenden wird eine Pro-forma-
Konzernbilanz des SPARTA Konzerns nach Durchfiihrung der Verschmelzung dar-
gestellt unter der MaBgabe, als ob die Konsolidierung der Beta Systems sowie die
StrukturmaRnahmen auf Ebene der SPARTA bereits zum 30. September 2024 statt-
gefunden hatten.

Die Pro-forma-Konzernbilanz wird hergeleitet aus einer Pro-forma-Bilanz der
SPARTA {unkonsolidiert) nach IFRS zum Bilanzstichtag 30. September 2024, in der
die der Verschmelzung vorangehenden StrukturmaBnahmen gem&R Abschnitt
7.1.3 bereits beriicksichtigt wurden. Diese wird ergénzt um die Konzernbilanz der
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Beta Systems nach IFRS zum Bilanzstichtag 30. September 2024. Die Effekte der
Verschmelzung sind in der Spalte ,Verschmelzung inkl. Kapitalerhdhung darge-
stellt. Aus der Pro-forma-Bilanz der SPARTA geht durch die Verschmelzung die Be-
teiligung an der Beta Systems ab, der Abgang wird gegenlaufig im Eigenkapital er-
fasst. GleichermaRen geht das Eigenkapital der Beta Systems ab. Infolge der zur
Durchfiihrung der Verschmelzung durchzufiihrenden Kapitalerhéhung wiederum
erhéhen sich das Grundkapital und die Kapitalriicklage der SPARTA um insgesamt
rund EUR 4,3 Millionen. Letztlich ergibt sich aus der Pro-forma-Konzernbilanz nach
der Verschmelzung eine Eigenkapitalquote von 33,1%, die nahezu der Eigenkapi-
talquote des Beta Systems Konzerns zum 30. September 2024 (33,0%) entspricht.
Als Anteile nicht beherrschender Gesellschafter verbleiben im Konzerneigenkapi-
tal nach der Verschmelzung die Anteile der Minderheitsgesellschafter an der
Codelab Software GmbH.

SPARTA AG, Heidelberg Pro-forma-Bilanz  Konzernbilanz Beta Verschmelzung Ink. Pro-forma-
Konzembilanz {IFRS) in Tausend EUR SPARTA Systems 30.09.2024 Kapital-erh3hung Konzembilanz
30.00.2024 SPARTA 01.10.2024
inklusive nach
warangshender Verschmelzung
MaRnahmen
Kurdristige Vermigenswerle 169 497 0 32.!!6_
Liquide Mitel 633 3512 0 4.145
Forderungen aus Liglerungen und Leistungen 0 22698 0 22.698
Kurzfiisige Finanzanlagen [} [ 0 0
Weilere kurrisige Vermogenswere 135 5.907 0 6.042
Langiristige Vermdgenswerte 34,400 43789 4400 Q8
Sachanlagen 0 6.018 0 6.018
immaterielle Vermagenswere 0 36.530 0 36.530
Langkistige Finanzanlagen 94400 0 ~94.400 0
Weilere langiristige Vermdgenswene [} 1.240 0 1.240
Summe Aktiva 95.169 75.906 94400 T6.675
Kurziristige Schulden 430 2307 0 273
Kurzfisige Finanzierung 0 170 0 1.720
Verbindichkeilen aus Lieferungen und Leishmgen T 2073 0 2.080
Vertragsverbindfichkaiten 0 11.878 /] 11878
Weitere kurziistige Schulden 424 8636 0 9.059
Langristige Schulden 0 26.551 ' 26.551
Finanzielle Schulden 0 2353 1 2.353
Pensionsverbindichkeiten [ 1493 0 1493
Waitere langhnistge Schulden i} 22.704 1] 22.704
Elgenkapital 94.739 25.048 94,400 25387
Grungkapital 4823 4.600 -3143 6.280
Kapialrucklage 6.737 2510 34 9.588
Gewinn- (Verusk) Virirage 83.178 14,208 91598 5789
Eigene Aneile 0 [ 1} 0
Andere nicht erolgswirksame Anderungen des Exgenkapitals 0 3142 0 3142
Anigile nicht betaeerschandsr Gesellschafier 0 589 0 589
Surmme Passiva 95.169 75.906 4400 76.675
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7.2.

7.21

7.2.2

Gesellschaftsrechtliche Folgen der Verschmelzung

Ubergang des Vermédgens von Beta Systems auf SPARTA im Wege der Gesamt-
rechtsnachfolge

GemiR § 20 Abs. 1 UmwG wird die Verschmelzung mit ihrer Eintragung in das fir
SPARTA zustandige Handelsregister wirksam. Mit Wirksamwerden der Verschmel-
zung erlischt Beta Systems als eigenstindiger Rechtstrager gemaR § 20 Abs. 1 Nr.
2 Satz 1 UmwG.

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung geht gemaR § 20 Abs. 1 Nr. 1 UmwG das
Vermégen von Beta Systems einschlieRlich der Verbindlichkeiten im Wege der Ge-
samtrechtsnachfolge auf SPARTA liber. Die Ubernahme des Vermégens von Beta
Systems erfolgt — vorbehaltlich nachstehend erlauterter Stichtagsverschiebung —
im Innenverhiltnis mit Wirkung zum Verschmelzungsstichtag zum Ablauf des
29. September 2024, 24:00 Uhr. Yom 30. September 2024, 00:00 Uhr an gelten
alle Handlungen, MaBnahmen und Geschéfte der Beta Systems bis zum Zeitpunkt
des Erldschens von Beta Systems gemiR § 20 Abs. 1 Nr. 2 Satz 1 UmwG als fiir
Rechnung der SPARTA vorgenommen (Verschmelzungsstichtag). Als Schlussbilanz
wird die Bilanz von Beta Systems zum 29. September 2024 zugrunde gelegt.

SPARTA tritt nach MaRgabe des § 20 Abs. 1 Nr. 1 Umw®G auch in die zwischen Beta
Systems und ihren Tochtergesellschaften bis zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
der Verschmelzung bestehenden Unternechmensvertrage, einschlieBlich der aus
diesen resultierenden Rechte und Pflichten (etwa den Anspruch auf Gewinnabfiih-
rung und die korrespondierende Verlustibernahmepflicht) ein. Dies betrifft die
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage zwischen Beta Systems und der
Beta Systems IAM Software AG, der Beta Systems DCI Software AG sowie der Beta
Systems IT Services GmbH.

Fir den Fall, dass die Verschmelzung nicht vor dem Ablauf des 29. September 2025
durch Eintragung in das Handelsregister des Sitzes von SPARTA als {ibernehmen-
dem Rechtstriger wirksam geworden ist, verschiebt sich der Verschmelzungsstich-
tag nach § 8 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags auf den 29. September 2025,
00:00 Uhr. Nahere Ausfiihrungen hierzu sowie zu weiteren moglichen Verzogerun-
gen {iber den 29. September 2025 hinaus finden sich unter Abschnitt 8.9.

Kiinftige Geschiftstitigkeit, Organisation und Fiihrung

(a) Kunftige Geschaftstatigkeit der SPARTA

16619122_5,
Seite 57/93



SPARTA hat ihre bisherige Geschiftstétigkeit, d.h. den Erwerb und die VeriuRe-
rung sowie die Verwaltung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaf-
ten einschlieBlich der Beteiligung an bdrsennotierten Aktiengesellschaften im In-
und Ausland vollumfénglich (mit Ausnahme der Beta Systems) in die SPARTA In-
vest AG lberfihrt. Ihre Beteiligung an der SPARTA Invest AG soll vor Vollzug der
Verschmelzung im Wege der Sachdividende an die Aktionire der SPARTA ausge-
schiittet werden, siehe Abschnitt 2.1.6 und 6.2.5.

Nach Wirksamwerden der Verschmelzung soll die SPARTA als iibernehmende Ge-
sellschaft in Beta Systems Software Aktiengesellschaft umfirmiert werden und das
bisherige operative Geschift der Beta Systems unverindert weiterfihren. Sitz der
Gesellschaft soll Berlin sein. Das Geschéftsjahr soll weiterhin vom 1. Oktober eines
Jahres bis zum 30. September des Folgejahres laufen.

Der Unternehmensgegenstand der SPARTA soll mit dem Wirksamwerden der Ver-
schmelzung dem aktuellen Unternehmensgegenstand der Beta Systems entspre-
chen und die bisherige Satzung der SPARTA neu gefasst werden. Der kiinftige Un-
ternehmensgegenstand der SPARTA besteht mithin im Erwerb, der Verwaltung
und der VerduRerung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaften
sowie deren Errichtung, insbesondere aber nicht ausschlieRlich, in den Bereichen
Entwicklung, Herstellung und Vertrieb von Software sowie auch das Erbringen von
sonstiger Dienstleistungen auf dem Gebiet, sowie die Vornahme aller sonstigen
mit dem Vorgenannten zusammenhingenden Geschifte; weiterhin das Erbringen
von Dienstleistungen und Geschiftsleistungsfunktionen fiir diese Gesellschaften.
Eine entsprechende Satzungsinderung wird der Hauptversammlung der SPARTA
vom 18. Mérz 2025 vorgeschlagen.

{b} Kinftige Satzung der SPARTA und wesentliche Anderungen gegeniiber der
gegenwartigen Satzung der Beta Systems

Der Hauptversammlung der SPARTA am 18. Mirz 2025 wird ein entsprechender
Beschlussvorschlag zur Anpassung der Satzung einschlieRlich der Sitzverlegung
nach Berlin vorgelegt werden. Der Entwurf der geplanten zuklinftigen Satzung der
SPARTA ist diesem Verschmelzungsbericht als Anlage 3 beigefugt.

Durch die Umbenennung der heutigen SPARTA in Beta Systems Software Aktien-
gesellschaft bleibt der AuBenauftritt der bisherigen Beta Systems unverandert.

Im Vergleich zur gegenwartigen Satzung der Beta Systems unterscheidet sich die
kunftige Satzung der SPARTA von der gegenwirtigen Satzung der Beta Systems im
Wesentlichen in folgenden Punkten:

(i)  Grundkapital und Einteilung des Grundkapitals
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Das Grundkapital der SPARTA, kiinftig firmierend unter Beta Systems Software Ak-
tiengeselischaft, wird nach Verschmelzung auf einen anderen Betrag lauten. Es
wird aber wie bei der Beta Systems eingeteilt sein auf in den Inhaber lautende
Aktien, die je Aktie einem Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 entsprechen.

Die kiinftige Satzung stellt klar, dass neben dem Ausschluss des Anspruchs der Ak-
tiondre auf Einzelverbriefung ihrer Aktien auch der Anspruch auf Ausgabe von Ge-
winnanteils- und Erneuerungsscheinen ausgeschlossen ist. Anders als die bishe-
rige Satzung der Beta Systems enthilt die kiinftige Satzung zudem eine Klarstel-
lung dahingehend, dass der Beginn der Gewinnbeteiligung neuer Aktien auch bei
der Ausgabe neuer Aktien im Wege der Ausnutzung eines genehmigten Kapitais
abweichend von § 60 Abs.2 AktG festgelegt werden kann.

(i) Genehmigtes Kapital

Das genehmigte Kapital der SPARTA betrédgt — anders als bei Beta Systems gegen-
wirtig — EUR 24.610.866,00. Es kann durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe
von insgesamt bis zu 1.757.919 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien
ohne Nennbetrag (Stiickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch den Vor-
stand mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgenutzt werden (Genehmigtes Kapital
2023). Die neuen Aktien kénnen auch von einem oder mehreren Kreditinstituten
oder Unternehmen im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG mit der Verpflichtung iber-
nommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugs-
recht). Kreditinstituten gleichgestellt sind die nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b
Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes liber das Kreditwesen tatigen Unternehmen.

Den Aktionaren steht grundséatzlich ein Bezugsrecht zu. Der Vorstand ist erméch-
tigt, das Bezugsrecht der Aktionédre mit Zustimmung des Aufsichtsrats ein- oder
mehrmals auszuschlieRen,

1. soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen,

2. soweit es erforderlich ist, um Inhabern von Options- oder Wandlungsrechten
bzw. den zur Optionsausiibung oder Wandlung Verpflichteten aus Option-
oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen
{(bzw. Kombinationen dieser Instrumente), die von der Gesellschaft oder einer
Konzerngesellschaft der Gesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die Ge-
sellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und
des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue auf
den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft in dem Umfang zu gewah-
ren, wie es ihnen nach Ausiibung der Options- oder Wandlungsrechte bzw.
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nach Erfillung der Wandlungs- oder Optionspflichten als Aktionar zustehen
wiirde;

3. beiKapitalerhthungen gegen Sacheinlage zum Zwecke des (auch mittelbaren)
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unterneh-
men oder von sonstigen Vermogensgegenstinden oder Anspriichen auf den
Erwerb von Vermdgensgegenstinden einschlieRlich Forderungen gegen die
Gesellschaft oder ihre Konzerngesellschaften

4. soweit ein Dritter, der nicht Kreditinstitut oder ein Unternehmen im Sinne des
§ 186 Abs. 5 Satz 1 AktG ist, die neuen Aktien zeichnet und sichergestellt ist,
dass den Aktiondren ein mittelbares Bezugsrecht eingeraumt wird.

Der Vorstand ist ermédchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Ein-
zelheiten der Kapitalerhdhung sowie die Bedingungen der Aktienausgabe festzu-
legen. Der Aufsichtsrat ist erméchtigt§ 4 der Satzung der SPARTA jeweils entspre-
chend der Durchfihrung der Kapitalerh6hung zu dndern.

(iii} Bedingtes Kapital

Anders als die Beta Systems verfligt SPARTA in ihrer Satzung {iber ein bedingtes
Kapital. Dieses lautet wie folgt:

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 2.411.458,00, eingeteilt in bis zu 2.411.458 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2024). Die be-
dingte Kapitalerh6hung dient der Gewdhrung von Stiickaktien an die Inhaber von
Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibun-
gen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente, auch z.B. Wandelanleihen mit bei-
gefugten Optionsscheinen) {(zusammen die ,Schuldverschreibungen") jeweils mit
Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der von der Haupt-
versammlung vom 11. Juni 2024 beschlossenen Ermichtigung bis zum 10. Juni
2029 von der Gesellschaft oder einer Konzerngesellschaft der Gesellschaft im
Sinne von § 18 AktG, an der die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu min-
destens 90 % der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Sie
wird nur durchgefiihrt, soweit von den Options- oder Wandlungsrechten aus den
vorgenannten Schuldverschreibungen tatsichlich Gebrauch gemacht wird oder
Wandlungspflichten aus solchen Schuldverschreibungen tatsichlich erfiillt wer-
den und soweit nicht andere Erfillungsformen zur Bedienung eingesetzt werden.
Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaRgabe des vorstehend be-
zeichneten Ermichtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Options- bzw.
Wandlungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an,
in dem sie durch die Ausiibung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder durch
die Erfiltlung von Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil;
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sie nehmen stattdessen bereits von Beginn des ihrer Ausgabe vorangehenden Ge-
schiftsjahres am Gewinn der Gesellschaft teil, wenn im Zeitpunkt der Ausgabe der
neuen Aktien ein Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung iber den
Gewinn dieses Geschaftsjahres noch nicht gefasst worden ist. Der Vorstand ist er-
michtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerhs-
hung festzusetzen.

(iv) Regelungen betreffend den Vorstand und Prokuraerteilung

Nach der Satzung der SPARTA hat ihr Aufsichtsrat eine Geschaftsordnung fir den
Vorstand zu erlassen. Eine Substitutsregelung, fir den Fall, dass der Aufsichtsrat
keine Geschiftsordnung erldsst und somit sich der Vorstand selbst eine Geschéfts-
ordnung zu geben hat, ist in der Satzung der SPARTA nicht enthalten. Anders als
die Satzung der Beta Systems enthilt die kinftige Satzung die Einschrénkung, dass
der Vorstand Beschliisse mit einfacher Mehrheit nur insoweit fasst, als dass Ge-
setz, Satzung oder Geschiftsordnung nicht etwas anderes vorschreiben.

Die Satzung der SPARTA enthilt, anders als die Satzung der Beta Systems, keine
ausdriickliche Regelung zur Ernennung eines Vorstandsvorsitzenden. Nach § 84
Abs. 2 AktG kann der Aufsichtsrat bei Bestellung von mehreren Personen zu Vor-
standsmitgliedern ein Mitglied zum Vorsitzenden des Vorstands ernennen.

Anders als in der Satzung der Beta Systems fehlt in der Satzung der SPARTA eine
Regelung, dass Prokura nur als Gesamtprokura erteilt werden darf.

(v) Regelungen betreffend den Aufsichtsrat

Die kiinftige Satzung der SPARTA soll wie die gegenwartige Satzung der Beta Sys-
tems vorsehen, dass der Aufsichtsrat — soweit nicht gesetzlich zwingend eine hé-
here Zahl vorgeschrieben ist — aus sechs Mitgliedern besteht, wobei jedoch samt-
liche Aufsichtsratsmitglieder nach der zukiinftigen Satzung der SPARTA von der
Hauptversammlung gewihlt werden. Die Bezugnahme auf die Anwendung des
DrittelbG enthilt die Satzung der SPARTA nicht, da das DrittelbG auf die SPARTA,
wie unter Abschnitt 8.7 dargelegt, nicht auf diese Anwendung findet.

Die kiinftige Satzung der SPARTA enthélt anders als die Satzung von Beta Systems
keine Regelung, wonach fiir jedes von der Hauptversammlung zu wéhlende Auf-
sichtsratsmitglied gleichzeitig mit dem Aufsichtsratsmitglied ein Ersatzmitglied ge-
wihlt werden kann. Es verbleibt insoweit bei der gesetzlichen Regelung des § 101
Abs. 3 AktG, wonach es zulassig ist, gleichzeitig mit der Wahl oder der Entsendung
des Mitglieds Ersatzmitglieder zu bestellen, die im Falle eines Wegfalls eines Mit-
glieds als gleichberechtigtes Mitglied fiir den Rest der Amtszeit nachricken.
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Die Frist flr eine Amtsniederlegung eines Aufsichtsratsmitglieds wird in der kiinf-
tigen Satzung der SPARTA im Vergleich zur gegenwirtigen Satzung der Beta Sys-
tems von vier Wochen insoweit verkiirzt, dass eine ordentliche Amtsniederle-
gungserkldrung jederzeit ohne Einhaltung einer Frist moglich ist.

Die Regelungen in der Satzung der SPARTA iiber Sitzungen und Beschlussfassun-
gen ihres Aufsichtsrats unterscheiden sich gegeniiber der gegenwirtigen Satzung
der Beta Systems dahingehend, dass es keine Mindestteilnehmerzahl von vier Auf-
sichtsratsmitgliedern fiir eine Beschlussfassung gibt. Insofern bleibt es bei der ge-
setzlichen Regelung von § 108 Abs. 2 Satz 3 AktG, wonach mindestens drei Mit-
glieder an der Beschlussfassung teilnehmen miissen.

Die Satzung der SPARTA enthilt keine ausdriickliche Regelung (iber die Bildung
von Ausschussen des Aufsichtsrats und auch nicht iiber die Ubertragung von dem
Aufsichtsrat obliegenden Aufgaben und Rechte auf seinen Vorsitzenden oder ein-
zelne seiner Mitglieder. Insofern gilt die gesetzliche Regelung, wonach gem. § 107
Abs. 3 AktG der Aufsichtsrat Ausschiisse bilden kann.

In der Satzung der SPARTA fehit — anders als in der Satzung der Beta Systems —
eine ausdriickliche Regelung, dass iber jede Sitzung des Aufsichtsrats eine Nieder-
schrift mit bestimmten Angaben zu erstellen ist. Insofern bleibt es bei der diesbe-
ziiglichen gesetzlichen Regelung von § 107 Abs. 2 AktG, wonach Uber die Sitzungen
des Aufsichtsrats eine Niederschrift, die bestimmte dort genannte Angaben zu
enthalten hat, anzufertigen ist.

{vi) Regelungen betreffend die Hauptversammlung

Die Regelung zum Ort der Hauptversammlung ist in der Satzung der SPARTA ab-
weichend von der Satzung der Beta Systems nur an einem deutschen Ort — auRer-
halb des Sitzes der Gesellschaft — mit mindestens 500.000 Einwohnern satzungs-
gemaR mdglich. Die gegenwdrtige Fassung der Beta Systems erlaubt auch eine
Hauptversammlung einzuberufen an einem Ort in Deutschland mit mehr als
100.000 Einwohnern.

Die Satzung der SPARTA enthilt eine Regelung, wonach ihr Vorstand ermachtigt
ist, die Hauptversammlung nach pflichtgemafRem Ermessen des Vorstands auf-
grund einer zwingenden Notlage (z.B. Pandemie, Uberschwemmung, etc.) auch
ohne physische Présenz der Aktiondre oder ihrer Bevollmachtigten am Ort der
Hauptversammlung abzuhalten (virtuelle Hauptversammlung). Diese Ermichti-
gung findet fur bis zum 22. August 2028 abgehaltene Hauptversammlungen An-
wendung. Nach der Satzung der Beta Systems ist der Vorstand auch ermachtigt,
eine virtuelle Hauptversammlung abzuhalten, jedoch nicht beschrinkt auf Fille ei-
ner zwingenden Notlage und zeitlich beschrankt bis zum 28. Marz 2028.
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Nach der Satzung der SPARTA sollen die Mitglieder des Vorstands und des Auf-
sichtsrats an einer Hauptversammiung persénlich teilnehmen. Ist einem Aufsichts-
ratsmitglied die Anwesenheit am Ort der Hauptversammlung nicht moglich, so
kann es an der Hauptversammlung auch im Wege der Bild- und Toniibertragung
teilnehmen, insbesondere im Falle der Abhaltung einer virtuellen Hauptversamm-
lung oder wenn das betroffene Mitglied:

a) seinen Wohnsitz auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland hat oder
b) versichert, aus persdnlichen oder beruflichen Griinden verhindert zu sein.

(vii) Regelung betreffend die Verwendung des Bilanzgewinns

Die Satzung der SPARTA enthilt keine Bestimmung, wonach der Bilanzgewinn an
die Aktionire ausgeschiittet wird, soweit die Hauptversammiung nicht eine ander-
weitige Verwendung beschiieBt. Es bleibt daher bei der gesetzlichen Regelung des
§ 174 AktG, wonach die Hauptversammlung Uber die Verwendung des Bilanzge-
winns, einschlieRlich des an die Aktiondre auszuschuttenden Betrags oder Sach-
werts, mit einfacher Stimmenmehrheit beschlieft.

(c) Keine Beteiligung mehr an der SPARTA invest AG

Der Hauptversammlung der SPARTA, der die Zustimmung zu dem Verschmel-
zungsvertrag vorgeschlagen werden soll, wird auch die Ausschittung einer Sach-
dividende an die bisherigen Aktionare der SPARTA vorgeschlagen. Nach dem Be-
schlussvorschlag zur Gewinnverwendung soll auf jede Aktie der SPARTA eine Aktie
an der SPARTA Invest AG ausgeschiittet werden. Entsprechend den 4.822.917 Ak-
tien, in die sowohl das Grundkapital der SPARTA als auch das Grundkapital der
SPARTA Invest AG eingeteilt ist, wird sich die Aktionarsstruktur der SPARTA an der
SPARTA Invest AG mit dem Ergebnis fortsetzen, dass die SPARTA selbst nach Voll-
zug des Sachdividendenbeschlusses keine Beteiligung mehr an der SPARTA Invest
AG halten wird. Dies fihrt fir die SPARTA, in welcher die Beta Systems mit der
Verschmelzung aufgeht, dazu, dass sie die SPARTA Invest AG — und somit eine Ge-
sellschaft mit Beteiligungsgeschift — nicht als Tochterunternehmen in ihrem Teil-
konzern halt.

(d) Organisation und Fihrung

Die Mandate der bisherigen Vorstinde und Mitglieder des Aufsichtsrats der Beta
Systems enden mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung.

Das Mandat des derzeitigen alleinigen Vorstands der SPARTA endet spatestens mit
Wirksamwerden der Verschmelzung oder mit Ablauf des 30. September 2025, je
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nachdem welches Ereignis friiher eintritt. Unter Beriicksichtigung der Zusténdig-
keit des Aufsichtsrats, die Mitglieder des Vorstands zu ernennen und zu bestellen,
haben SPARTA und Beta Systems sich verstandigt, mit dem Wirksamwerden der
Verschmelzung den bisherigen dreiképfigen Vorstand der Beta Systems bestehend
aus Gerald Schmedding, Rigas Paschaloudis und Mirko Minnich als Mitglieder des
Vorstands der SPARTA zu bestellen. lhre bei der Beta Systems bestehende Vertre-
tungsberechtigung und Verantwortlichkeit wird sich bei der SPARTA voraussicht-
lich fortsetzen.

So soll Herr Schmedding auch weiterhin die Bereiche Finance & Controlling, Hu-
man Resources, Corporate Services und Legal Affairs verantworten. Herr Minnich
soll weiterhin die Bereiche Development & Support, Produktmanagement und -
strategie, Professional Services fiir den Geschiftsbereich DCI und interne IT Ser-
vices verantworten. Herr Paschaloudis soll die Bereiche Vertrieb und Marketing
sowie Professional Services fiir den Geschaftsbereich IAM verantworten. Herr Pa-
schaloudis tragt sich mit dem Gedanken, den Aufsichtsrat der Beta Systems aus
persdnlichen Griinden méglicherweise um eine Verkirzung seines bis zum 30. Juni
2026 laufenden Dienstvertrages auf den 30. September 2025 zu bitten; sollte das
Amt von Herrn Paschaloudis bei der Beta Systems vor Wirksamwerden der Ver-
schmelzung enden, gilt das vorstehende ggf. fiir einen bereits bestellten Nachfol-
ger.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats der SPARTA werden voraussichtlich zum Ablauf
der fir den 18. Mérz 2025 geplanten ordentlichen Hauptversammlung der SPARTA
ihre Amter niederlegen. Der Aufsichtsrat der SPARTA soll kiinftig auBerdem aus
sechs Mitgliedern bestehen, die von den Aktioniren gewahlt werden. Zu Mitglie-
dern des Aufsichtsrats der SPARTA sollen der Hauptversammlung der SPARTA

Herr Withelm K. T. Zours,
Herr Armin Steiner,

Herr Jens-Martin Juttner,
Herr Veit Paas,

Herr Hans-Jorg Schmidt und
Herr Stefan Hillenbach

zur Wahl vorgeschlagen werden.
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7.2.3

Gewiihrung von Aktien von SPARTA an die Beta Systems-Aktionare

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung erléschen die mitgliedschaftlichen
Rechte aus Beta Systems-Aktien und die Anteilsinhaber von Beta Systems werden
kraft Gesetzes gemaR § 20 Abs. 1 Nr. 3 Satz 1 1. Halbsatz UmwG Anteilsinhaber
von SPARTA. Anderes gilt gemaR § 20 Abs. 1 Nr. 3 Satz 1 2, Halbsatz UmwG, soweit
Beta Systems-Aktien von oder fiir Rechnung von SPARTA gehalten werden. In die-
sem Fall erfolgt die Ubertragung des Vermégens von Beta Systems ohne Gegen-
leistung, d.h. SPARTA erhilt fiir ihre bisherige Beteiligung an Beta Systems keine
neuen Aktien (vgl. §§ 20 Abs. 1 Nr. 3, 68 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 UmwG). Ab dem Zeit-
punkt des Wirksamwerdens der Verschmelzung verbriefen die Urkunden (ber die
Beta Systems-Aktien lediglich einen Anspruch auf Umtausch in die im Rahmen der
Kapitalerhdhung geschaffenen Aktien von SPARTA entsprechend dem im Ver-
schmelzungsvertrag festgelegten Umtauschverhéltnis sowie ggf. die Auskehrung
des Erloses aus der Verwertung von verbleibenden Teilrechten durch den Treu-
hénder.

Entsprechend dem im Verschmelzungsvertrag festgelegten Umtauschverhaltnis
von 100:129 erhalten die umtauschberechtigten Beta Systems-Aktiondre fiir je
100 auf den inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) von
Beta Systems mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils EUR
1,00 je 129 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien)
von SPARTA (d.h. auf eine Beta Systems-Aktie entfallen 1,29 SPARTA-Aktien} (fur
weitere Einzelheiten zu dem Umtauschverhiltnis vgl. die Ausfiihrungen unter Ab-
schnitt 10). Klarstellend: Auch umtauschberechtigte Beta Systems-Aktionare mit
weniger als 100 Aktien von Beta Systems erhalten fiir je eine Beta Systems-Aktie
je 1,29 SPARTA-Aktien. Insgesamt werden 1.456.926 neue auf den inhaber lau-
tende Stammaktien {Stiickaktien) von SPARTA mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von jeweils EUR 1,00 an die umtauschberechtigten Beta Systems-Ak-
tiondre ausgegeben.

Ein Abfindungsangebot gemiR § 29 UmwaG ist nicht erforderlich {vgl. die Ausfiih-
rungen unter 7.2.4). Unabhangig von dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der
Verschmelzung erhalten die Beta Systems-Aktionére ausschlieRlich Stammaktien
von SPARTA als Gegenleistung, soweit nicht als Ergebnis eines etwaigen Spruch-
verfahrens zwingend eine bare Zuzahlung gemaR § 15 UmwG zu leisten ist.

Um zur Durchfilhrung der Verschmelzung den Beta Systems-Aktionédren nach
Wirksamwerden der Verschmelzung Aktien von SPARTA gewahren zu kénnen, er-
héht SPARTA ihr Grundkapital von gegenwirtig EUR 4.822.917,00 um
EUR 1.456.926,00 auf EUR 6.279.843,00 durch Ausgabe von 1.456.926 Stlick
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7.2.4

7.2.5

neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien (Stammaktien) mit einem rechneri-
schen Nennbetrag von jeweils EUR 1,00 je neuer Aktie am Grundkapital der
SPARTA. Uber die Erhdhung des Grundkapitals soll gemeinsam mit der Zustim-
mung zum Verschmelzungsvertrag in der ordentlichen Hauptversammlung von
SPARTA am 18. Marz 2025 beschiossen werden. Die Verschmelzung darf gemiR §
66 UmwG erst in das fiir SPARTA zustindige Handelsregister eingetragen werden,
nachdem die Durchfiihrung der Erhdhung des Grundkapitals in das Handelsregis-
ter eingetragen worden ist.

SPARTA wird dem geméaB § 71 Abs. 1 UmwG von Beta Systems fiir den Empfang
der den Beta Systems-Aktiondren zu gewihrenden SPARTA-Aktien bestellten
Treuhéander (vgl. die Ausfihrungen unter 9.1.2) die Globalurkunde, welche die an
die umtauschberechtigten Beta Systems-Aktionire als Gegenleistung zu gewih-
renden Aktien verbrieft, vor der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsre-
gister des Sitzes von Beta Systems (ibergeben. Beta Systems wird den Treuhinder
anweisen, den umtauschberechtigten Beta Systems-Aktioniren nach Eintragung
der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes von SPARTA den mittelbaren
Mitbesitz an der hinterlegten Globalurkunde einzurdumen und/oder einen etwaig
nach MaRgabe des Verschmelzungsvertrags erlangten Erlés, vorbehaltlich eines
Einbehalts von Steuern sowie etwaiger Kosten und Gebiihren durch die Interme-
didre, {vgl. die Ausfiihrungen unter 9.1.2) Zug um Zug gegen Uberlassung ihrer
Beta Systems-Aktien herauszugeben.

Das Umtauschverfahren wird unmittelbar nach Wirksamwerden der Verschmel-
2ung durchgefithrt werden, wobei eine maglichst durchgehende Handelbarkeit
der Aktien gewihrleistet werden soll (vgl. Abschnitt 9.3).

Notierung der als Gegenleistung zu gewshrenden Aktien von SPARTA

SPARTA wird die Einbeziehung der als Gegenleistung zu gewdhrenden Aktien von
SPARTA in den Handel des Freiverkehrs (Basic Board) der Frankfurter Wertpapier-
borse beantragen. Die Einbeziehung der Aktien in den Hande! im Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierbérse soll méglichst zeitgleich mit dem Wirksamwerden
der Verschmelzung bewirkt werden. Ein Abfindungsangebot gemiR § 29 UmwG
ist nicht erforderlich, da es sich sowohl bei Beta Systems als auch bei SPARTA um
nicht bérsennotierte Aktiengesellschaften im Sinne von § 29 Abs. 1 UmwG han-
delt.

Beteiligungsverhiltnis von SPARTA nach Wirksamwerden der Verschmelzung

Zur Durchfihrung der Verschmelzung mit der Beta Systems wird die SPARTA ihr
Grundkapital von EUR 4.822.917,00 um EUR 1.456.926,00 auf EUR 6.279.843,00

16619122 5,
Seite 66/93



7.2.6

7.2.7

durch Ausgabe von 1.456.926 Stiick neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 erhdhen.

Auf die den bisherigen Beta Systems-Aktiondren gewahrten Aktien entfallen - ent-
sprechend dem vereinbarten Umtauschverhéltnis — nach der Verschmelzung ca.
23,2 % der Stammaktien an SPARTA. Auf die von bisherigen SPARTA-Aktiondren
bereits vor der Verschmelzung an SPARTA gehaltenen Aktien entfallen nach der
Verschmelzung ca. 76,8 % der Stammaktien an SPARTA.

Die Beta Systems-Aktionére (auRerhalb der SPARTA) sind bislang mit 24,55 % an
der Beta Systems beteiligt. Ihr Anteil verringert sich somit infoige der Verschmel-
zung nur geringfiigig. Diese leichte Verwdasserung korrespondiert mit dem wirt-
schaftlichen Wert der bei der SPARTA (neben der Beteiligung an der Beta Systems)
vorhandenen Vermdgenswerten, an denen die bisherigen Beta Systems-Aktionare
nach der Verschmelzung ebenfalls beteiligt sind. Im Wesentlichen sind dies Nach-
besserungsrechte, Barmittel und der auf die SPARTA allokierte Anteil an den Ver-
lustvortragen; zu weiteren Details wird auf das Bewertungsgutachten verwiesen,
das diesem Verschmelzungsbericht als Anlage 2 beigefligt ist.

Gewinnberechtigung

Die Aktien von SPARTA, welche die Beta Systems-Aktiondre als Gegenleistung fur
die Ubertragung des Vermdgens von Beta Systems erhalten werden, sind — vorbe-
haltlich der in § 8 des Verschmelzungsvertrags geregelten Verschiebung der Ge-
winnberechtigung — ab dem 1. Oktober 2024 gewinnberechtigt. Fiir das Geschafts-
jahr 2023/24 besteht eine Gewinnberechtigung der Beta Systems-Aktiondre bei
Beta Systems.

Uber die Verwendung des Bilanzgewinns von SPARTA fir das Rumpfgeschaftsjahr
2024 und von Beta Systems fir das Geschaftsjahr 2023/24 wird voraussichtlich
jeweils in den ordentlichen Hauptversammlungen von Beta Systems am 20. Marz
2025 bzw. von SPARTA am 18. Méarz 2025 Beschluss gefasst. Nach den entspre-
chenden Beschlussvorschligen ist vorgesehen, dass bei der SPARTA die Beteili-
gung an der SPARTA Invest AG als Sachdividende ausgeschuttet und der verblei-
bende Bilanzgewinn auf neue Rechnung vorgetragen werden soll. Bei der Beta Sys-
tems ist keine Gewinnausschiittung vorgesehen. Beides ist bei der Bestimmung
des Umtauschverhiltnisses beriicksichtigt worden.

Gerichtliche Uberpriifung des Umtauschverhéltnisses
Eine Klage von Beta Systems-Aktionadren oder SPARTA-Aktionaren gegen die Wirk-

samkeit der Verschmelzungsbeschliisse der Hauptversammiungen von Beta Sys-
tems bzw. SPARTA kann gemaR § 14 Abs. 2 UmwG nicht darauf gestiitzt werden,
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dass das Umtauschverhiltnis der Anteile nicht angemessen oder die Mitglied-
schaft bei dem {ibernehmenden Rechtstriger kein angemessener Gegenwert fur
die Anteile oder die Mitgliedschaft bei dem Ubertragenden Rechtstriger sei.

GemaR § 15 Umw@ in Verbindung mit §§ 1 ff. Spruchverfahrensgesetz ("SpruchG")
haben die Beta Systems-Aktionire und die SPARTA-Aktionire vielmehr jeweils die
Méglichkeit, binnen drei Monaten seit dem Tag, an dem die Verschmelzung wirk-
sam geworden ist, die Angemessenheit des Umtauschverhiltnisses gerichtlich im
Rahmen eines Spruchverfahrens tGberpriifen zu fassen und eine Verbesserung des
Umtauschverhiltnisses zu fordern.

Im Verschmelzungsvertrag haben die beiden an der Verschmelzung beteiligten
Rechtstréager Beta Systems und SPARTA in § 2 Abs.3 erklirt, dass fiir den Fall, dass
gerichtlich rechtskraftig festgestellt oder durch SPARTA im Wege eines gerichtli-
chen oder auBergerichtiichen Vergleichs oder in anderer Weise anerkannt wird,
dass das Umtauschverhiltnis nicht angemessen oder die Mitgliedschaft bei dem
Ubernehmenden Rechtstriger kein angemessener Gegenwert fiir den Anteil oder
fur die Mitgliedschaft bei dem Gbertragenden Rechtstrager ist, eine bare Zuzah-
lung (§ 15 UmwG) gewshrt werden wird (vgl. Abschnitt 8.3).

Steuerliche Folgen der Verschmelzung

Nachfolgend werden ausgewihite steuerliche Folgen, die die Verschmelzung fir
SPARTA und Beta Systems haben kann, (iberblickartig dargestellt.

Es handelt sich nicht um eine umfassende und abschlieRende Darstellung aller
steuerlichen Aspekte, die in diesem Zusammenhang relevant sein kénnen. Insbe-
sondere werden lediglich bestimmte deutsche steuerliche Folgen der Verschmel-
zung, nicht jedoch steuerliche Folgen im Ausland oder steuerliche Folgen der An-
derung der Aktiengattungen, dargestellt. Es wird keine Gewihr fiir die Vollstan-
digkeit und Richtigkeit der Inhalte dieser Darstellung iibernommen.

Grundlage dieser Darstellung ist das zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses
Verschmelzungsberichts geltende deutsche Steuerrecht und dessen Ausiegung
durch Gerichte und Verwaltungsanweisungen. Steuerrechtliche Vorschriften kén-
nen sich jederzeit — gegebenenfalls auch riickwirkend — dndern. Es kann ferner
nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung oder Gerichte eine an-
dere Beurteilung fur zutreffend erachten als die, die in diesem Abschnitt darge-
stellt sind.

Den Aktiondren von Beta Systems und SPARTA wird empfohlen, hinsichtlich der
bei ihnen im Einzelnen eintretenden steuerlichen Folgen der Verschmelzung eine
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ihre personlichen Verhattnisse beriicksichtigende steuerliche Beratung einzuho-
len. Dies gilt insbesondere fiir die in der Bundesrepublik Deutschland beschrankt
steuerpflichtigen Aktionire, da die steuerlichen Auswirkungen auch vom nationa-
len Steuerrecht des Ansassigkeitsstaats des jeweiligen Aktionars und von den Re-
gelungen eines gegebenenfalls im Einzelfall anzuwendenden Abkommens zur Ver-
meidung einer Doppelbesteuerung abhdngen.

Ertragsteuerliche Folgen fiir Beta Systems

Die kérperschaft- und gewerbesteuerlichen Folgen der Verschmelzung fir Beta
Systems ergeben sich aus §§ 2, 11 und 19 Umwandlungssteuergesetz ("UmwStG").

Das steuerliche Einkommen und das Vermédgen von Beta Systems sind so zu ermit-
teln, als ob das Vermégen mit Ablauf des steuerlichen Ubertragungsstichtags auf
SPARTA {ibergegangen ware (§ 2 Abs. 1 Satz 1 UmwStG). Die (ibertragende Gesell-
schaft hat daher auf den steuerlichen Ubertragungsstichtag eine steuerliche
Schiussbilanz aufzustellen. Steuerlicher Ubertragungsstichtag fir die Verschmel-
zung ist der Tag, auf den Beta Systems als Ubertragender Rechtstrager ihre han-
delsrechtliche Schlussbilanz aufzustellen hat. Dies ist (vorbehaltlich einer Stich-
tagsanderung gemaR § 8 des Verschmelzungsvertrags) der 29. September 2024,
24:00 Uhr.

In der zum 29. September 2024 aufzustellenden steuerlichen Schlussbilanz von
Beta Systems sind die Uibergehenden Wirtschaftsgiter, einschlieBlich nicht ent-
geltlich erworbener oder selbst geschaffener immaterieller Wirtschaftsguter,
grundstzlich mit dem gemeinen Wert anzusetzen (§ 11 Abs. 1 Satz 1 UmwStG).
Fiir die Bewertung von Pensionsriickstellungen gilt indes § 6a Einkommensteuer-
gesetz (§ 11 Abs. 1 Satz 2 UmwsStG). Etwaige stille Reserven in den Gbergehenden
Wirtschaftsgiitern wiirden dadurch aufgedeckt. Infolgedessen kénnten sich das
kérperschaftsteuerliche sowie das gewerbesteuerliche Einkommen von Beta Sys-
tems erhohen. Eine Aufdeckung der stillen Reserven mit der Folge einer Erhhung
des kérperschaft- und gewerbesteuerpflichtigen Einkommens von Beta Systems
kann durch eine Fortfiihrung der Buchwerte der (ibergehenden Wirtschaftsguter
durch die ibernehmende Gesellschaft nach § 11 Abs. 2 UmwStG vermieden wer-
den. Die gesetzlichen Voraussetzungen fiir die beabsichtigte FortfUhrung der
Buchwerte kénnen grundsatzlich erfillt werden. Den hierzu erforderlichen Antrag
wird Beta Systems bzw. SPARTA als ihre Gesamtrechtsnachfolgerin spatestens bis
zur erstmaligen Abgabe der steuerlichen Schlussbilanz zum 29. September 2024 in
Einklang mit den diesbeziiglichen Vorgaben der Finanzverwaltung stellen.

Etwaige verrechenbare Verluste, verbleibende Verlustvortrége, vom ubertragen-
den Rechtstriger nicht ausgeglichene negative Einkiinfte, ein Zinsvortrag nach
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§ 4h Abs. 1 Satz 5 Einkommensteuergesetz ("EStG") und ein EBITDA-Vortrag nach
§ 4h Abs. 1 Satz 3 EStG von Beta Systems gehen aufgrund der Verschmelzung
grundsitzlich unter und wiren damit nach der Verschmelzung nicht mehr nutzbar
(§§ 12 Abs. 3, 19 Abs. 2 i.V.m. § 4 Abs. 2 Satz 2 UmwStG).

Nach derzeitigem Kenntnisstand bestehen auf Ebene der Beta Systems zum
29. September 2024 jedoch weder steuerliche Verlustvortrége noch Zins- oder
EBITDA-Vortrage.

Hinsichtlich der inlindischen Gesellschaften des Beta Systems Konzerns kdnnte
die Verschmelzung nach umstrittener Auffassung der Finanzverwaltung einen
schidlichen Beteiligungserwerb im Sinne von & 8c Kdrperschaftsteuergesetz
("KStG") i.V.m. § 10a Gewerbesteuergesetz ("GewStG"} darstellen und damit zum
Untergang etwaiger nicht genutzter Veruste, Fehlbetrége oder Zinsvortrage fiih-
ren, sofern nicht in entsprechender Héhe in Deutschland steuerpflichtigen stillen
Reserven vorhanden sind (§ 8c Abs. 1 5. 5-7 KStG). Gegebenenfalls wére in diesem
Fall jedoch auf Antrag aber noch eine Nutzung entsprechender nicht genutzter
Verluste bzw. Fehlbetrige als fortfiihrungsgebundener Verlust im Sinne von § 8d
KStG méglich. SchlieBlich wire ein Verlustuntergang bei den deutschen Konzern-
gesellschaften der Beta Systems unter Umsténden verfassungswidrig. Diesbeziig-
lich ist ein Verfahren vor dem Bundesverfassungsgericht zu einer friitheren Fassung
des § 8¢ KStG anhingig (BVerfG 2 BvlL 19/17).

Zum 29. September 2024 bestehen bei der Infraray GmbH kérperschaftsteuerliche
Verlustvortrige in Hohe von rund EUR 2,5 Millionen und gewerbesteuerliche Ver-
lustvortrage von rund EUR 2,4 Millionen. Weiterhin bestehen bei der Categis
GmbH kérperschaftsteuerliche und gewerbesteuerliche Verlustvortrage von rund
EUR 0,2 Millionen.

Der Vorstand der Beta Systems geht dar(ber hinaus davon aus, dass etwaige Ver-
lustvortrige auslandischer Konzerngesellschaften der Beta Systems durch die Ver-
schmelzung nicht untergehen. Unabhingig davon kann nicht ausgeschlossen wer-
den, inwieweit die Finanzbehdrden der jeweiligen Lander gegebenenfalls zu einer
abweichenden Einschitzung kommen kénnten. Zum 29. September 2024 beste-
hen bei der Beta Systems of North America, Inc. Verlustvortrage in Héhe von rund
EUR 5,3 Millionen, bei der Beta Systems Software of Canada, inc. Verlustvortrage
in Héhe von rund EUR 1,8 Millionen und bei der Beta Systems Software Espana SL
Verlustvortrage in Hohe von rund EUR 4,0 Millionen. Hinzu kommen geringe Ver-
lustvortrige in Osterreich bei der Beta Systems EDV-Software Ges.m.b.H.
(TEUR 12) und der AUCONET Austria GmbH (TEUR 49). Die Hohe der Verlustvor-
trage bei den in- und ausldndischen Konzerngesellschaften kann sich durch lau-
fende bzw. zukiinftige Betriebspriifungen verdndern, insbesondere verringern.
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Bestimmte ausldndische Verlustvortrdge verfallen zudem bei Nichtnutzung im
Zeitablauf.

Ertragsteuerliche Folgen flir SPARTA

Die korperschaft- und gewerbesteuerlichen Folgen der Verschmelzung fir SPARTA
ergeben sich aus §§ 2, 11, 12 und 19 UmwsStG. Das Einkommen und das Vermaogen
der libernehmenden Gesellschaft wird, vorbehaltlich einer Stichtagsanderung ge-
maR & 8 des Verschmelzungsvertrags, so ermittelt, als ob das Vermégen der tber-
tragenden Gesellschaft mit Ablauf des 29. September 2024 auf sie bergegangen
wire (§ 2 Abs. 1 Satz 1 UmwStG). Die iibernehmende Gesellschaft hat die auf sie
Ubergegangenen Wirtschaftsgiiter mit dem in der steuerlichen Schlussbilanz der
dbertragenden Gesellschaft enthaltenen Wert zu Gbernehmen (Wertverknlpfung
gemaR § 12 Abs. 1 Satz 1 UmwsStG). Sie tritt in die steuerliche Rechtsstellung der
Ubertragenden Gesellschaft ein, z.B. im Hinblick auf die Bemessung von Abschrei-
bungen, Vorbesitzzeiten oder Haltefristen. Etwaige Forderungen und Verbindlich-
keiten der libertragenden Gesellschaft aus dem Steuerschuldverhéltnis gehen da-
mit auf die Ubernehmende Gesellschaft Giber. Verrechenbare Verluste, verblei-
bende Verlustvortrége, vom uUbertragenden Rechtstrager nicht ausgeglichene ne-
gative Einkiinfte, ein Zinsvortrag nach § 4h Abs. 1 Satz 5 EStG und ein EBITDA-
Vortrag nach § 4h Abs. 1 Satz 3 EStG von Beta Systems gehen hingegen nicht tiber
und kénnen daher nicht von SPARTA genutzt werden (§ 12 Abs. 3i.V.m. §4 Abs. 2
Satz 2 UmwsStG). Gleiches gilt fur die vortragsfahigen gewerbesteuerlichen Fehl-
betrage von Beta Systems im Sinne des § 10a GewStG (§ 12 Abs. 3 UmwStGi. V.
m. § 19 Abs. 2 UmwsStG).

Ein bei SPARTA entstehender Gewinn oder Verlust in Hohe des Unterschieds zwi-
schen dem steuerlichen Buchwert der Anteile an Beta Systems und dem Wert, mit
dem SPARTA die Ubergehenden Wirtschaftsgiiter zu ibernehmen hat, abziiglich
der Kosten fiir den Vermégensiibergang (sog. Ubernahmegewinn oder -verlust)
bleibt steuerlich auBer Ansatz (§ 12 Abs. 2 Satz 1 UmwS5tG). Soweit SPARTA an Beta
Systems beteiligt ist, ist auf einen etwaigen Ubernahmegewinn & 8b KStG anzu-
wenden. Danach gelten 5 % eines gegebenenfalls anfallenden Ubernahmegewinns
anteilig in dem Umfang, in dem SPARTA an Beta Systems beteiligt ist, als nicht ab-
ziehbare Betriebsausgaben.

Der Bestand des steuerlichen Einlagekontos von Beta Systems ist gem. § 29 Abs. 2
KStG dem steuerlichen Einlagekonto von SPARTA hinzuzurechnen. Eine diesbezlig-
liche Hinzurechnung unterbleibt jedoch im Verhaltnis des Anteils von SPARTA an
Beta Systems vor Verschmelzung.
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Bestehende Unternehmensvertrige zwischen Beta Systems und Gruppengesell-
schaften gehen im Rahmen der Gesamtrechtsnachfolge auf SPARTA (iber. Bei Be-
stehen und tatséchlicher Durchfithrung eines entsprechenden Ergebnisabfuh-
rungsvertrags kommt es grundsétzlich auch zu der Fortfilhrung einer hieraus et-
waig resultierenden sog. steuerlichen Organschaft (§§ 14 f. KStG). Entsprechend
wird damit SPARTA riickwirkend ab dem steuerlichen Ubertragungsstichtag sog.
Organtrager im Hinblick auf mit der Beta Systems bestehende Ergebnisabfih-
rungsvertrage bzw. Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrige und steuer-
liche Gewinne oder Verluste der betreffenden Gruppengesellschaften werden fiir
steuerliche Zwecke der SPARTA zugerechnet.

Die steuerlichen Verlustvortriage der SPARTA bleiben im Rahmen der Verschmel-
zung bestehen, da in der vorliegenden Konstellation kein schidlicher Beteiligungs-
erwerb im Sinne von § 8c KStG i.V.m. § 10a GewStG gegeben ist bzw. diese auch
nicht durch umwandlungssteuerrechtliche Regelungen beriihrt werden. Zukiinf-
tige Gewinne der Beta Systems sind somit mit den Verlustvortragen der SPARTA
verrechenbar,

Grunderwerbsteuerliche Folgen der Verschmelzung fiir SPARTA

Bei einer Verschmelzung kommt es infolge der Gesamtrechtsnachfolge zu einem
Rechtstrégerwechsel. Infolgedessen unterliegen Grundstiicksiibertragungen so-
wie die unmittelbaren und/oder mittelbaren Ubertragungen von Anteilen an Ge-
sellschaften mit inldndischen Grundstiicken unter den gesetzlichen Voraussetzun-
gen im Rahmen einer Verschmelzung der Grunderwerbsteuer.

Die Beta Systems verfiigt selbst Uber kein Grundvermégen, auch nicht die Kon-
zerngeselischaften der Beta Systems. Daher bestehen diesbeziiglich keine grund-
erwerbsteuerlichen Auswirkungen.

Steuerliche Folgen fiir die Aktionire von Beta Systems

Die deutschen steuerlichen Folgen der Verschmelzung einer Kérperschaft auf eine
andere Kdrperschaft ergeben sich fiir die Anteilseigner der Ubertragenden Kérper-
schaft grundsatzlich aus § 13 UmwStG oder, bei nicht im Sinne des § 17 EStG we-
sentlich beteiligten Anteilseignern mit Aktien im Privatvermdgen, aus § 20 Abs. 4a
EStG. Um eine wesentliche Beteiligung im Sinne des § 17 EStG handelt es sich bei
Anteilen, die im Privatvermégen gehalten werden und der Anteilseigner innerhalb
der letzten fiinf Jahre am Kapital der Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu
mindestens 1 % beteiligt war.
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Die steuerlichen Auswirkungen fur im Ausland anséssige Aktiondre bzw. bei Zu-
ordnung der Anteile zu einem ausldndischen Betriebsvermogen kénnen hiervon
abweichen.

(a) Aktien im Vermdgen einer Korperschaft

Ist der Aktionir eine Kérperschaft, gilt die Beteiligung an Beta Systems gemaR § 13
Abs. 1 UmwsStG grundsétzlich als zum gemeinen Wert veraduBert und die an ihre
Stelle tretenden Anteile an der (ibernehmenden Korperschaft als mit diesem Wert
angeschafft. Hieraus kann sich ein steuerlicher Gewinn oder Verlust ergeben. Es
gelten die allgemeinen Grundsitze fur die Ermittlung der Einkiinfte. Auf den Ge-
winn oder Verlust ist grundsatzlich § 8b Abs. 2, 3 KStG anwendbar. Fir bestimmte
Kérperschaften wie insbesondere Kreditinstitute, Wertpapierinstitute, Finanz-
dienstleistungsinstitute, Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen und
Pensionsfonds kénnen andere steuerliche Vorgaben bzw. Rechtsfolgen gelten (vgl.
hierzu insb. § 8b Abs. 7, 8 KStG). Auf Antrag des betreffenden Anteilseigners sind
die Anteile an der iibernehmenden Korperschaft gemdB § 13 Abs. 2 UmwStG
grundsatzlich mit dem Buchwert der Anteile an der Ubertragenden Kérperschaft
anzusetzen, wenn das deutsche Besteuerungsrecht hinsichtlich des Gewinns aus
der VeriuBerung der Anteile an der Gbernehmenden Kérperschaft nicht ausge-
schlossen oder beschrankt wird. Wird dieses Wahlrecht ausgeubt, treten die An-
teile an der iibernehmenden Kdrperschaft an die Stelle der Anteile an der (ibertra-
genden Kérperschaft. Das Antragswahlrecht wird durch jeden Anteilseigner eigen-
standig austbt, wobei der Antrag flr alle Anteile eines Anteilseigners einheitlich
zu stellen ist. Das Gleiche gilt grundsétzlich flir Personengesellschaften, die gemal
§ 1a KStG zur Kérperschaftsteuer optiert haben oder fiir Kérperschaften, die mit-
telbar Uber eine Personengesellschaft an Beta Systems beteiligt sind. Ein Gewinn
oder Verlust aus der Spitzenverwertung der gewahrten Aktien von SPARTA sollte
den jeweiligen steuerlichen Regelungen zur VerduRerung von Anteilen an einer
Kapitalgesellschaft unterliegen (§ 8b Abs. 2, 3 bzw. §§ 7, 8 KStG). Hinsichtlich der
von SPARTA gehaltenen Anteile findet § 13 UmwStG keine Anwendung, da diese
im Rahmen der Verschmelzung untergehen.

(b) Aktien im Privatvermdgen bei Beteiligungen von weniger als 1 %

Bei Aktioniren von Beta Systems, die Beta Systems-Aktien im Privatvermbgen hal-
ten und die nicht Giber eine wesentliche Beteiligung im Sinne des § 17 EStG verfu-
gen, treten die erhaltenen Aktien an SPARTA nach § 20 Abs. 4a EStG steuerlich an
die Stelle der Beta Systems-Aktien, wenn das deutsche Besteuerungsrecht hin-
sichtlich der Besteuerung des Gewinns aus der VerduRerung der Aktien an SPARTA
nicht ausgeschlossen oder beschrankt ist. Die Anschaffungskosten der Aktien an
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SPARTA richten sich folglich nach den Anschaffungskosten der Beta Systems-Ak-
tien. Es fallt keine Kapitalertragsteuer an. Ein Antrag ist nicht erforderlich.

Ein Gewinn oder Verlust aus der Spitzenverwertung der gewihrten Aktien von
SPARTA sollte den jeweiligen steuerlichen Regelungen zur VeriduBerung von An-
teilen an einer Kapitalgesellschaft unterliegen (§§ 32d Abs. 1, 20 Abs. 2 Nr. 1 EStG).

(c)  Aktien im Privatvermdgen bei Beteiligungen von mindestens 1 % bzw. An-
teile im steuerlichen Betriebsvermégen von natiirlichen Personen

Bei Aktiondren von Beta Systems, die Beta Systems-Aktien im Privatvermégen hal-
ten und dber eine wesentliche Beteiligung im Sinne des § 17 EStG verfiigen, gilt
diese wesentliche Beteiligung im Sinne des § 17 EStG infolge der Verschmelzung
als zum gemeinen Wert verduBert; die an ihre Stelle tretenden Aktien an SPARTA
gelten als zu diesem Wert angeschafft (§ 13 Abs. 1 UmwStG). Ein etwaig entste-
hender VerduRerungsgewinn ist gemaR § 3 Nr. 40 lit. c EStG i.V.m. § 3¢ Abs. 2 EStG
zu 40 % von der Steuer befreit bzw. ein Verlust in dieser Héhe steuerlich nicht
abzugsfihig. Dieselben steuerlichen Rechtsfolgen ergeben sich fiir natiirliche Per-
sonen, die Beta Systems-Aktien im steuerlichen Betriebsvermégen halten. Wer-
den Aktien in einem steuerlichen Betriebsvermégen gehalten, unterliegt ein Ver-
duRerungsgewinn grundsatzlich auch der Gewerbesteuer. Auf Antrag des betref-
fenden Anteilseigners sind die Anteile an der (ibernehmenden Kérperschaft ge-
maRk § 13 Abs. 2 UmwStG mit dem Buchwert bzw. mit den Anschaffungskosten der
Anteile an der (ibertragenden Kérperschaft anzusetzen, wenn das deutsche Be-
steuerungsrecht hinsichtlich des Gewinns aus der VerduRerung der Anteile an der
Ubernehmenden Kérperschaft nicht ausgeschlossen oder beschrankt wird. Wird
dieses Wahlrecht ausgeiibt, treten die Anteile an der ibernehmenden Kérper-
schaft an die Stelle der Anteile an der (ibertragenden Korperschaft. Bei in Deutsch-
land unbeschréankt steuerpflichtigen Aktiondren diirften die Voraussetzungen re-
gelmaRig erflllt sein. Das Antragswahlrecht wird durch jeden Anteilseigner eigen-
stidndig auslibt, wobei der Antrag fiir alle Anteile eines Anteilseigners einheitlich
zu stellen ist. Die Méglichkeit zur Beantragung der Fortfiihrung der Buchwerte
bzw. der Anschaffungskosten besteht nur, soweit dem Aktionidr neue Aktien an
SPARTA gewdhrt werden. Ein Gewinn oder Verlust aus der Spitzenverwertung der
gewdhrten Aktien von SPARTA solite den jeweiligen steuerlichen Regelungen zur
VerduBerung von Anteilen an einer Kapitalgeselischaft unterliegen {40 %-ige Steu-
erbefreiung, § 17i.V.m. § 3 Nr. 40 lit. ¢ i.V.m. § 3¢ Abs. 2 EStG).

Steuerliche Folgen fiir die Aktionére von SPARTA

Fir die im Zeitpunkt der Verschmelzung nur an SPARTA beteiligten Aktionare hat
die Verschmelzung grundsétzlich keine steuerliche Wirkung. Diese bleiben mit der
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8.2,

gleichen Anzahl von Aktien an SPARTA beteiligt. Entsprechend ist die Verschmel-
z2ung fir diese ertragsteuerlich neutral. Die laufende Besteuerung der Aktiondre
von SPARTA nach der Verschmelzung richtet sich nach den allgemeinen steuerli-
chen Regeln. Insoweit gelten sowohl fiir die bisherigen Aktionare von SPARTA als
auch fiir ehemaligen Aktionire von Beta Systems die gleichen steuerlichen Rege-
lungen flr Ausschiittungen oder Gewinne aus der VerduRerung von Anteilen an
SPARTA wie vor der Verschmelzung.

Erlduterung des Verschmelzungsvertrags

Im Folgenden wird der Verschmelzungsvertrag, der diesem Verschmelzungsbe-
richt als Anlage 1 beigefiigt ist, eingehend erldutert.

Vorbemerkung

Die Vorbemerkung des Verschmelzungsvertrags beinhaltet Informationen zu der
Beta Systems und der SPARTA als den an der Verschmelzung beteiligten Rechts-
tragerinnen, so etwa zu ihrer jeweiligen Registernummer im fir sie jeweils zustan-
digen Handelsregister und Darstellung der Grundkapitale der Beta Systems und
der SPARTA. AuRerdem enthilt die Vorbemerkung eine Darstellung der Beteili-
gung der SPARTA an der Beta Systems.

Vermogensiibertragung der Beta Systems (§ 1 des Verschmelzungsvertrags)

Der Verschmelzungsvertrag sieht in § 1 Abs. 1 vor, dass Beta Systems ihr Vermd-
gen als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter Auflésung ohne Abwicklung
nach §§ 2 Nr. 1, 4 ff., 60 ff. UmwG, d.h. im Wege der Verschmelzung durch Auf-
nahme, gegen Gewahrung von Aktien an SPARTA an die Aktionare der Beta Sys-
tems (auRer der SPARTA) auf SPARTA Ubertragt. Im Wege der Gesamtrechtsnach-
folge werden daher mit Wirksamwerden der Verschmelzung grundsatzlich alle
Rechte und Pflichten von Beta Systems auf SPARTA iibergehen.

Zudem trifft § 1 des Verschmelzungsvertrags Regelungen zum Verschmelzungs-
stichtag und zur Schlussbilanz.

Als Schlussbilanz der tibertragenden Gesellschaft nach § 17 Abs. 2 UmwG wird der
Verschmelzung die Bilanz der Beta Systems zum 28. September 2024, 24:00 Uhr
zugrunde gelegt, die von der Nexia GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steu-
erberatungsgesellschaft, Dusseldorf, gepriift und mit einem uneingeschrinkten
Bestitigungsvermerk versehen ist.
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Im Verhaltnis zwischen der Beta Systems und der SPARTA erfolgt die Verschmel-
zung — vorbehaltlich der in § 8 des Verschmelzungsvertrags méglichen Verschie-
bung — mit Wirkung zum 30. September 2024, 0:00 Uhr. Ab dem Verschmelzungs-
stichtag, also dem 30. September 2024, 0:00 Uhr, gelten alle Handlungen, MaR-
nahmen und Geschifte der Beta Systems als fiir Rechn ung der SPARTA vorgenom-
men.

Aus diesen Bestimmungen folgt, dass — wiederum vorbehaltlich der in § 8 des Ver-
schmelzungsvertrags getroffenen Regelung — der 29. September 2024 zugleich
steuerlicher Ubertragungsstichtag ist (vgl. zu den steuerlichen Auswirkungen auch
die Ausfilhrungen unter Abschnitt 7.3),

Die Wahl des Versch melzungsstichtags wurde so getroffen, dass die Geschiftsvor-
falle der Beta Systems, die sich auf den 30. September 2024 und damit den letzten
Tag des Geschaftsjahres 2023/24 beziehen, bereits als fiir Rechn ung der SPARTA
vorgenommen gelten. Darunter fillt insbesondere die Durchfithrung der Ergeb-
nisabflihrungsvertrige, die zwischen der Beta Systems einerseits und der Beta Sys-
tems DCl Software AG, der Beta Systems IAM Software AG bzw. der Beta Systems
IT Services GmbH andererseits bestehen (vgl. Abschnitt 7.1.2). Dies bedeutet, dass
die Ertrdge aus der Durchfiihrung dieser Ergebnisabfiihrungsvertrige steuerlich
bereits fiir das Wirtschaftsjahr 2023/24 mit den Verlustvortragen der SPARTA ver-
rechenbar sind.

Nach § 1 Abs. 4 des Verschmelzungsvertrags wird die SPARTA die in der Schlussbi-
lanz der Beta Systems angesetzten Werte der iibergehenden Vermégensgegen-
stande und Schulden in ihrem Jahresabschluss fortfiihren (Buchwertfortfiihrung).
Soweit der Wert des iibertragenden Vermdgens den auf die neu geschaffenen Ak-
tien entfallenden anteiligen Betrag am Grundkapital {ibersteigt, ist der Differenz-
betrag in die Kapitalriicklage gemiR § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB einzustellen, sofern
rechtlich zulassig.

Gegenleistung / Umtauschverhiltnis (§ 2 des Verschmelzungsvertrags)

§ 2 des Verschmelzungsvertrags regelt die den Aktioniren der Beta Systems im
Rahmen der Verschmelzung zu gewihrende Gegenleistung.

Diese erhalten mit Wirksamwerden der Verschmeizung fir je 100 (in Worten: ein-
hundert) auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Beta Systems 129 ({in Worten:
einhundertneunundzwanzig) auf den Inhaber lautende Stiickaktien der SPARTA
(d.h. auf eine Aktie der Beta Systems Software AG entfallen 1,29 Aktien der
SPARTA AG). Die Gewahrung der Aktien von SPARTA an die Aktionire der Beta
Systems erfolgt fir diese kostenfrei. § 2 Abs.1 des Vertrages sieht weiter vor, dass
eine andere Gegenleistung als in Form von Aktien an der SPARTA nicht gewahrt
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wird, soweit nicht gemaR § 15 UmwG rechtlich zwingend eine bare Zuzahlung zu
leisten ist.

Die Festsetzung des Umtauschverhiltnisses beruht auf Unternehmensbewertun-
gen, die bei beiden Gesellschaften auf Basis gefestigter, in der Rechtsprechung an-
erkannter Grundsitze durchgefithrt wurden und bei deren Ermittlung sich die Ge-
sellschaften gemeinsam der sachverstandigen Unterstiitzung des Bewertungsgut-
achters bedient haben. Die Einzelheiten sind in Abschnitt 10 {(Erlduterung und Be-
griindung des Umtauschverhaltnisses) dieses Verschmelzungsberichts sowie in
dem Bewertungsgutachten von KPMG dargestellt, welches diesem Verschmel-
zungsbericht als Anlage 2 beigefiigt ist. Der Stichtag fiir die Bewertungen von Beta
Systems und SPARTA zum Zwecke der Berechnung des Umtauschverhaltnisses ist
ausweislich § 2 Abs.1 des Verschmelzungsvertrags der 20. Mérz 2025.

Der SPARTA werden fiir die von ihr oder fir ihre Rechnung gehaltenen Stiickaktien
an der Beta Systems gemaR § 20 Abs. 1 Nr. 3 Satz 1, 2. Halbsatz, 1. Fall, § 68 Abs.
1 Satz 1 Nr. 1 Umw@G keine Beta Systems-Aktien gewdhrt.

§ 2 Abs. 2 des Verschmelzungsvertrags regelt, dass die Aktien der SPARTA, die die
Aktionare der Beta Systems als Gegenleistung erhalten, mit Gewinnberechtigung
ab dem 1. Oktober 2024 ausgestattet sind.

Falls aufgrund des Antrages eines Aktionars der Beta Systems oder der SPARTA ein
Spruchverfahren nach § 15 UmwG, § 1 Nr. 5 SpruchG eingeleitet wird und das an-
gerufene Gericht rechtskraftig einen Ausgleich durch bare Zuzahlung anordnet
oder die SPARTA einem solchen Aktionar aufgrund eines gerichtlichen oder auRer-
gerichtlichen Vergleichs eine solche Zuzahlung gewahrt, regelt § 2 Abs. 3 des Ver-
schmelzungsvertrages, dass die SPARTA alle (ibrigen Aktiondre der Beta Systems
bzw. der SPARTA durch eine entsprechende bare Zuzahlung gleichstellen wird.
Hierdurch soll eine Gleichbehandlung der jeweiligen Aktionére sichergestellt wer-
den.

Den Beta Systems-Aktionidren sollen gemaB § 2 Abs. 4 des Verschmelzungsver-
trags als Gegenleistung fir die Ubertragung des Vermdgens von Beta Systems, so-
weit unter Beachtung des Umtauschverhiltnisses moglich, ganze Aktien an
SPARTA gewihrt werden. Soweit aufgrund des Umtauschverhaltnisses bei einzel-
nen Aktiondren nur Teilrechte an einer Aktie verbleiben, werden diese Teilrechte
nach MaRgabe von §§ 72 Abs. 2 UmwG, 226 Abs. 3 AktG zusammengelegt und
durch die Depotbanken bzw. den Treuhdnder nach der Einbeziehung der Stamm-
aktien von SPARTA in den Handel an der Frankfurter Wertpapierbérse zum Bor-
senpreis verduRert. Es handelt sich hierbei um eine Ubliche Regelung der soge-
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nannten Spitzenverwertung. Der Erlds wird den Inhabern der Teilrechte entspre-
chend der auf sie entfallenden Teilrechte ausbezahlt. Hierauf gef. anfallende Steu-
ern werden nach den geltenden gesetzlichen Regelungen einbehalten und kiirzen
entsprechend die Erlésgutschrift. Uber eine einbehaltene und abgefiihrte inlandi-
sche Steuer wird dem Aktionir von seiner Depotbank eine Steuerbescheinigung
ausgestellt.

Zur Vermeidung bzw. Reduzierung von Kosten und Gebiihren fiir die betroffenen
Beta Systems-Aktiondre wird SPARTA inlandischen Intermedisren eine marktiibli-
che Depotbankenprovision zur Deckung von deren administrativem Aufwand ge-
wahren. Die genaue Hohe der Depotbankenprovision wird von SPARTA kurz vor
Wirksamwerden der Verschmelzung auf Basis der in diesem Zeitpunkt herrschen-
den Marktumstédnde festgelegt. Ftwaige zusitzliche Kosten und Aufwendungen,
die von Depotbanken oder auslindischen Wertpapierdienstleistungsunterneh-
men erhoben werden, sowie etwaige auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland
anfallende Aufwendungen sind jedoch von den jeweiligen Aktiondren selbst zu tra-
gen.

SPARTA wird gemaR § 2 Abs. 5 des Verschmelzungsvertrags die Einbeziehung der
neu ausgegeben Aktien zum Handel im Freiverkehr (Open Market) der Frankfurter
Wertpapierbdrse méglichst zeitnah nach Wirksamwerden der Verschmelzung be-
wirken. Dadurch wird sichergestellt, dass die neu an die Aktionire der Beta Sys-
tems ausgegebenen SPARTA-Aktien auch wieder zeitnah handelbar sind.

Treuhdnder (§ 3 des Verschmelzungsvertrags)

GemaR § 3 des Verschmelzungsvertrags bestelit die Beta Systems die Quirin Pri-
vatbank AG mit Sitz in Frankfurt am Main als Treuhinder im Sinne von
§ 71 Abs. 1 UmwG flr den Empfang der zu gewihrenden Aktien der SPARTA und
deren Aushidndigung an die Aktionire der Beta Systems.

Die SPARTA wird dem Treuhdnder vor Eintragung der Verschmelzung in das Han-
delsregister Besitz an der Globalurkunde, die die an die umtauschberechtigten
Beta Systems-Aktiondre zu gewshrenden neuen Aktien an der SPARTA verbrieft,
verschaffen, und diesen anweisen, den umtauschberechtigten Aktiondren der
Beta Systems den anteiligen mittelbaren Mitbesitz an der bei dem Treuhénder hin-
terlegten Globalurkunde einzurdumen sowie die Auszahlung der im Rahmen der
Spitzenverwertung nach §2 Abs. 4 erlangten Erlése nach Eintragung der Ver-
schmelzung in das Handelsregister der SPARTA an die Aktionire der Beta Systems
Zug um Zug gegen Ausbuchung ihrer Stiickaktien an der Beta Systems zu veranlas-
sen.
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Kapitalerhdhung (§ 4 des Verschmelzungsvertrags)

§ 4 des Verschmelzungsvertrags stellt klar, dass die SPARTA zur Durchfiihrung der
Verschmelzung ihr Grundkapital von EUR 4.822.917,00 um EUR 11.456.926,00 auf
EUR 6.279.843,00 durch Ausgabe von 1.456.926 Stiick neuen auf den Inhaber lau-
tenden Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je
Aktie jeweils mit Gewinnberechtigung ab dem 1. Oktober 2024 erhdhen wird.

Besondere Rechte und Vorteile (§ 5 des Verschmelzungsvertrags)

§ 5 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags stellt klar, dass die SPARTA einzelnen Akti-
oniren oder Inhabern besonderer Rechte keine Rechte im Sinne von §5 Abs. 1
Nr. 7 UmwG gewihrt. Dies war nicht erforderlich, weil die Beta Systems keine
Wandelschuldverschreibungen, Genussrechte oder vergleichbare Rechte ausge-
geben hat. Ferner sind auch keine MaBnahmen im Sinne dieser Vorschrift vorge-
sehen.

Es wird jedoch dargestellt, dass die SPARTA beabsichtigt, ihrer Hauptversammiung
eine Sachausschiittung an ihre bisherigen Aktionére in Form der Ausschiittung der
von ihr gehaltenen Aktien an ihrer Tochtergesellschaft SPARTA Invest AG, in die
zuvor das wesentliche Beteiligungsgeschift der SPARTA eingebracht wurde, vor-
zuschlagen. Diese Sachausschlittung kommt den jetzigen Aktionédren der Beta Sys-
tems als zukiinftigen SPARTA-Aktionidren nicht mehr zugute, wurde aber bei der
Bewertung der beteiligten Rechtstriger fir Zwecke der Bestimmung der Um-
tauschwertrelation berlicksichtigt. Eine dariiber hinausgehende Ausschiittung
wird die SPARTA ihrer Hauptversammlung nicht vorschlagen. Zudem wird darge-
stellt, dass beabsichtigt ist, der Hauptversammlung der Beta Systems vorzuschla-
gen, den gesamten Bilanzgewinn fiir das am 30. September 2024 endende Ge-
schiftsjahr auf neue Rechnung vorzutragen. Auch dies wurde fiir Zwecke der Be-
stimmung des Umtauschverhiltnisses bertcksichtigt.

§ 5 Abs. 2 des Verschmelzungsvertrags stellt klar, dass keine besonderen Vorteile
im Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 8 Umw@ fiir ein Vorstands- oder Aufsichtsratsmitglied
oder fiir den Abschlusspriifer und gemeinsamen Verschmelzungspriifer gewahrt
werden. Rein vorsorglich wird jedoch mitgeteilt, dass beabsichtigt ist, die Vergu-
tung der Aufsichtsratsmitglieder der SPARTA an die bestehende Vergiitung der
Aufsichtsratsmitglieder der Beta Systems anzupassen, was effektiv eine Erhdhung
der Vergiitung fiir den Vorsitzenden des Aufsichtsrats der SPARTA bedeutet.

§ 5 Abs. 3 des Verschmelzungsvertrags weist ferner darauf hin, dass beabsichtigt
ist, die bisherigen Mitglieder des Vorstands der Beta Systems — unbeschadet des
Ubergangs der Anstellungsverhiltnisse der bisherigen Vorstandsmitglieder von
der Beta Systems auf die SPARTA im Wege der Gesamtrechtsnachfolge — ab
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Rechtswirksamkeit der Verschmelzung zu Vorstinden der SPARTA zu bestellen.
Herr Philipp Wiedmann wird als alleiniges Mitglied des Vorstands der SPARTA mit
Wirksamkeit der Verschmelzung, spitestens aber zum 30. September 2025, aus
dem Vorstand der SPARTA ausscheiden.

§ 5 Abs. 4 des Verschmelzungsvertrags legt dar, dass beabsichtigt ist, den Auf-
sichtsrat der SPARTA zu vergréRern und der Hauptversammlung der SPARTA be-
stimmte gegenwartige Mitglieder des Aufsichtsrats der Beta Systems zur Wahl in
den Aufsichtsrat der SPARTA vorzuschlagen. Mithin sind von der Hauptversamm-
lung der SPARTA insgesamt sechs neue Aufsichtsratsmitglieder zu wdhlen, drei
Personen als Nachfolger flr die ihr Amt niederlegenden Mitglieder und drei Per-
sonen, um die drei neu geschaffenen Positionen zu besetzen.

Folgen fiir die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen (§ 6 des Verschmelzungsver-
trags)

§ 6 des Verschmelzungsvertrags beschiftigt sich mit den Folgen fiir die Arbeitneh-
mer und ihrer Vertretungen.

§ 6 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags stellt zunéchst klar, wie viele Arbeitnehmer
die Beta Systems beschaftigt bzw. dass die SPARTA keine Arbeitnehmer beschif-
tigt. § 6 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags gibt zudem die gesetzliche Regelung
wieder, dass mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung, das heilt mit dem Tag
der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister der SPARTA, simtliche
zu diesem Zeitpunkt bestehenden Arbeitsverhiltnisse der Beta Systems mit Ar-
beitnehmern nach MaBgabe der §§ 20 Abs. 1 Nr. 1, 35a Abs. 2 UmwG in Verbin-
dung mit § 6133 BGB mit allen Rechten und Pflichten auf die SPARTA dbergehen.
Die auf die SPARTA Ubergehenden Arbeitsverhiltnisse werden unter Anrechnung
der Betriebszugehorigkeitszeiten unverandert zu den zum Zeitpunkt des Wirksam-
werdens der Verschmelzung geltenden Bedingungen mit der SPARTA fortgesetzt.
Kindigungen wegen des mit der Verschmelzung einhergehenden Betriebsiiber-
gangs sind nach § 613a Abs. 4 BGB unzulassig; das Recht zur Kindigung aus ande-
ren Grinden bleibt davon unberiihrt.

GemaR § 6 Abs. 2 des Verschmelzungsvertrags werden die Arbeitnehmer der Beta
Systems nach MaRgabe des § 35a Abs. 2 UmwG in Verbindung mit § 613a Abs. 5
BGB Uber den Betriebsibergang vor dessen Wirksamkeit unterrichtet. Ein Wider-
spruchsrecht der Arbeitnehmer der Beta Systems gegen den Ubergang ihrer Ar-
beitsverhdltnisse nach § 613a BGB auf die SPARTA besteht nach der Rechtspre-
chung des Bundesarbeitsgerichts nicht, da die Beta Systems nach Wirksamwerden
der Verschmelzung als Rechtstriger nicht mehr existiert und das Arbeitsverhiltnis
mit der Beta Systems deshalb nicht mehr fortgesetzt werden kann. Arbeitnehmer
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der Beta Systems haben nach der Rechtsprechung des Bundesarbeitsgerichts je-
doch ein auRerordentliches Kindigungsrecht aus Anlass der Verschmelzung.

§ 6 Abs. 3 des Verschmelzungsvertrags weist darauf hin, dass weder die Beta Sys-
tems noch die SPARTA Mitglied in einem Arbeitgeberverband sind und dass fir
keine der beteiligten Gesellschaften ein Tarifvertrag gilt.

§ 6 Abs. 4 des Verschmelzungsvertrags legt dar, dass bei der Beta Systems ein Be-
triebsrat besteht. Eine Verdnderung der betrieblichen Struktur und Organisation
oder eine Betriebsverinderung ist mit der Verschmelzung nicht verbunden. Der
Betrieb der Beta Systems in Berlin wird von der SPARTA unveridndert fortgefiihrt
und die betriebliche Identitét wird durch die Verschmelzung nicht verandert. Der
bestehende Betriebsrat bleibt unveridndert im Amt und besteht nach Wirksam-
werden der Verschmelzung als Betriebsrat der SPARTA fort. Die bei der Beta Sys-
tems geltenden Betriebsvereinbarungen gelten unverdndert kollektivrechtlich
fort.

§ 6 Abs. 5 des Verschmelzungsvertrags bestimmt zudem, dass, soweit die Beta
Systems Arbeitnehmern Versorgungszusagen erteilt hat, diese bei aktiven Arbeit-
nehmern nach § 613a Abs. 1 Satz 1 BGB, bei Rentnern und mit unverfallbarer An-
wartschaft ausgeschiedenen Arbeitnehmern nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 UmwG unver-
andert auf die SPARTA Ubergehen.

§ 6 Abs. 6 des Verschmelzungsvertrags bestimmt, das mit Wirksamwerden der
Verschmelzung keine zusitzliche gesamtschuldnerische Haftung der Beta Systems
im Sinne von § 613a Abs. 2 BGB entsteht, da die Beta Systems mit Wirksamwerden
der Verschmelzung als Rechtstriger erlischt. Beta Systems haftet nur bis zum
Wirksamwerden der Verschmelzung fiir Anspriiche aus bei ihr bestehenden Ar-
beitsverhiltnissen. Die SPARTA haftet nach dem Wirksamwerden der Verschmel-
zung aufgrund der mit der Verschmelzung verbundenen Gesamtrechtsnachfolge
fir alle Anspriiche, die die Arbeitnehmer der Beta Systems gegen diese haben, und
zwar unabhiingig davon, ob diese Anspriiche vor oder nach dem Betriebsiibergang
entstanden sind oder fillig werden. Die Arbeitnehmer der Beta Systems kénnen
gemiR § 22 UmwG Sicherheiten von der SPARTA flr Forderungen verlangen, fur
die noch keine Befriedigung verlangt werden kann, sofern sie glaubhaft machen
konnen, dass durch die Verschmelzung die Erfillung der Forderung gefdhrdet
wird. In diesem Fall haben die Arbeitnehmer binnen sechs (6} Monaten nach Be-
kanntmachung der Eintragung der Verschmelzung in dem Registerportal der Lan-
der die Forderungen schriftlich bei der ibernehmenden Gesellschaft anzumelden.
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§ 6 Abs. 7 des Verschmelzungsvertrags erldutert, dass bei Beta Systems derzeit ein
mitbestimmter Aufsichtsrat besteht, der nach den Regeln des Drittelbeteiligungs-
gesetzes zu einem Drittel aus von den Arbeitnehmern der Gesellschaft gewihlten
Mitgliedern zusammengesetzt ist, obwohl die fir die Anwendbarkeit des Drittel-
beteiligungsgesetzes vorgesehene Anzahl an in der Regel beschéftigten Arbeitneh-
mern nicht erreicht wird, da Beta Systems vor dem 10. August 1994 in das Han-
delsregister eingetragen worden ist. Die Organstellung der Aufsichtsratsmitglieder
der Beta Systems endet mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung, da die Beta
Systems als Rechtstréger erlischt. Weiterhin wird erklirt, dass bei der SPARTA mit
Wirksamwerden der Verschmelzung kein drittelmitbestimmter Aufsichtsrat zu bil-
den ist, da die SPARTA erst am 26. Juni 1995 in das Handelsregister des Amtsge-
richts Hamburg eingetragen wurde und sie seitdem nicht die fiir die Anwendbar-
keit des Drittelbeteiligungsgesetzes vorgesehene Anzahl an Arbeitnehmern be-
schaftigt und sie auch unter Berlicksichtigung einer etwaigen Zurechnung von Ar-
beitnehmern nach § 2 Abs. 2 Drittelbeteiligungsgesetz nach dem Wirksamwerden
der Verschmelzung nicht beschéftigen wird. GemaR § 1 Abs. 1 Nr. 1 Drittelbeteili-
gungsgesetz besteht ein Mitbestimmungsrecht im Aufsichtsrat nur dann, wenn die
betreffende Aktiengeselischaft mehr als 500 Arbeitnehmer beschiftigt oder vor
dem 10. August 1994 in das jeweilige Handelsregister eingetragen worden ist und
keine Familiengesellschaft ist.

§ 6 Abs. 8 des Verschmelzungsvertrags weist darauf hin, dass die Verschmelzung
im Ubrigen keine weiteren Auswirkungen auf die Arbeitnehmer der Beta Systems
hat. insbesondere sind infolge der Verschmelzung derzeit keine weiteren arbeits-
rechtlichen MaBnahmen in Bezug auf die Arbeitnehmer der Beta Systems geplant.

Zuleitung des Entwurfes, Verschmelzungsbericht, Verschmelzungspriifung (§ 7
des Verschmelzungsvertrags)

§ 7 des Verschmelzungsvertrags beinhaltet Bestimmungen zur Zuleitung des Ent-
wurfes des Verschmelzungsvertrags, zum Verschmelzungsbericht sowie zur Ver-
schmelzungspriifung.

§ 7 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags legt dar, dass der Entwurf des Verschmel-
zungsvertrages bei den beteiligten Handelsregistern am 5. Februar 2025 einge-
reicht worden ist. Er wurde dem stellvertretenden Vorsitzenden des Gemein-
schaftsbetriebsrats am Standort Berlin der Beta Systems fristgemiR 2025 tiberge-
ben.

§ 7 Abs. 2 des Verschmelzungsvertrags weist darauf hin, dass die Vorstiande der
SPARTA und der Beta Systems den vorliegenden Verschmelzungsbericht am
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5. Februar 2025 erstellt haben und der landgerichtlich bestellte Verschmelzungs-
prifer seinen Priifungsbericht am 29. Januar 2025 sowie eine erginzende Stel-
lungnahme am 5. Februar 2025 vorgelegt hat.

Hinsichtlich der SPARTA fehien diesbezligliche Feststellungen Gber die Zuleitung
des Entwurfs des Verschmelzungsvertrages an einen Betriebsrat oder Arbeitneh-
mer, weil die SPARTA weder {iber einen Betriebsrat verfiigt noch Arbeitnehmer
beschaftigt.

Stichtagsinderung (§ 8 des Verschmelzungsvertrags)

§ 8 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags sieht eine Regelung zur Stichtagsdnderung
vor. Diese Regelung wird dann retevant, wenn sich das Wirksamwerden der Ver-
schmelzung verzégert. Dann ist das Datum des Verschmelzungsstichtags sowie die
Gewinnberechtigung der neu auszugebenden SPARTA-Aktien anzupassen. Diese
Regelung entspricht der Gblichen Praxis.

Sofern die Verschmelzung nicht bis zum 29. September 2025 in das Handelsregis-
ter der SPARTA eingetragen worden ist, soll danach abweichend von § 1 Abs. 2 des
Verschmelzungsvertrags, die mit dem uneingeschrinkten Bestétigungsvermerk
des von der Hauptversammlung der Beta Systems gewdahlten Abschlusspriifers
versehene Bilanz der Beta Systems zum 29. September 2025 als Schlussbilanz zu-
grunde gelegt werden.

Abweichend von § 1 Abs. 3 des Verschmelzungsvertrags sollen dann der Ablauf
des 29. September 2025 als Stichtag der Schlussbilanz und der 30.Septem-
ber 2025, 0:00 Uhr, als Verschmelzungsstichtag gelten. Bei einer weiteren Verzo-
gerung der Eintragung der Verschmelzung lber den 30. September des Folgejah-
res hinaus sollen sich der Stichtag der Schlussbilanz und der Verschmelzungsstich-
tag entsprechend der Regelung im Verschmelzungsvertrag um ein weiteres Jahr
verschieben.

§ 8 Abs. 2 des Verschmelzungsvertrags bestimmt in diesem Zusammenhang, dass
falls die Verschmelzung erst nach der ordentlichen Hauptversammlung der
SPARTA im Jahr 2026, die Uiber die Gewinnverwendung fr das am 30. September
2025 endende Geschiftsjahr beschlieRt, in das Handelsregister der SPARTA einge-
tragen wird, die zur Durchfihrung der Verschmelzung ausgegebenen neuen Stuck-
aktien der SPARTA erst fiir das ab dem 1. Oktober 2025 beginnende Geschéftsjahr
gewinnbezugsberechtigt sein sollen. Bei einer weiteren Verzdgerung Uber die or-
dentliche Hauptversammlung der SPARTA eines Folgejahres hinaus soll sich der
Beginn der Gewinnbezugsberechtigung jeweils entsprechend der vorstehenden
Regelung um ein Jahr verschieben.
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8.11.

8.12.

8.13.

8.14.

Firma und Sitz der iibernehmenden Gesellschaft (§ 9 des Verschmelzungsver-
trags)

§ 9 des Verschmelzungsvertrags enthilt Bestimmungen fiir die Firma und den Sitz
der SPARTA. Danach ist beabsichtigt, mit Wirksamkeit der Verschmelzung den Un-
ternehmensgegenstand, die Firma von SPARTA AG in Beta Systems Software Akti-
engesellschaft sowie den Sitz der ibernehmenden Gesellschaft zu dndern. Dem-
entsprechend verpflichtet sich die SPARTA, ihrer Hauptversammlung entspre-
chende Beschlussvorschlige zur Entscheidung vorzulegen.

Auswirkungen der Verschmelzung auf Grundbuchverhiltnisse {§ 10 des Ver-
schmelzungsvertrags)

§ 10 des Verschmelzungsvertrags hilt fest, dass weder die SPARTA noch die Beta
Systems Grundbesitz haben, sodass diesbeziigliche Regelungen nicht getroffen
werden missen.

Fusionskontrolle (§ 11 des Verschmelzungsvertrags)

§ 11 des Verschmelzungsvertrags regelt klarstellend, dass keine der in diesem Ver-
schmelzungsvertrag vorgesehenen MaRnahmen einen anmeldepflichtigen Zusam-
menschluss im Sinne des Kartellrechts darstellt.

Kosten (§ 12 des Verschmelzungsvertrags)

§ 12 des Verschmelzungsvertrags trifft Regelungen fiir die im Rahmen der Ver-
schmelzung entstehenden Kosten. Danach trigt die SPARTA die durch den Ab-
schluss des Verschmelzungsvertrags und seine Ausfuihrung entstehenden Kosten
(mit Ausnahme der Kosten der Hauptversammlung der Beta Systems, die (iber die
Verschmelzung beschlieBt). Die fiir die Vorbereitung des Verschmelzungsvertrags
entstandenen Kosten trigt jede Partei selbst. Diese Regelungen gelten auch, falls
die Verschmelzung wegen des Riicktritts einer Partei oder aus einem sonstigen
Grund nicht wirksam wird.

Gremienvorbehalt, Riicktritt (§ 13 des Verschmelzungsvertrags)

§ 13 Abs.1 des Verschmelzungsvertrags regeit klarstellend, dass die Wirksamkeit
des Verschmelzungsvertrags davon abhingt, dass die Hauptversammlungen der
Beta Systems und der SPARTA dem Verschmelzungsvertrag zugestimmt haben.
Dies entspricht der Regelung in §§ 13, 65 UmwG.

§ 13 Abs.2 des Verschmelzungsvertrags regelt, dass die SPARTA die Verschmelzung
erst dann zum Handelsregister anmelden wird, wenn die Hauptversammlung der
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8.15.

9.1.

9.1.1

9.1.2

SPARTA die Sachausschiittung der gesamten Beteiligung an der SPARTA Invest AG
beschlossen hat und die Sachausschiittung durchgefiihrt wurde.

Nach § 13 Abs.3 des Verschmelzungsvertrags ist jeder Vertragspartner berechtigt,
vom Verschmelzungsvertrag mit sofortiger Wirkung zuriickzutreten, wenn die Ver-
schmelzung nicht bis zum Ablauf des 30. September 2027 durch Eintragung im
Handelsregister der SPARTA wirksam geworden ist.

Allgemeine Bestimmungen (§ 14 des Verschmelzungsvertrags)

Dartber hinaus trifft § 14 des Verschmelzungsvertrags Regelungen zur Nichtigkeit,
Unwirksamkeit oder Undurchfiihrbarkeit einer oder mehrerer Bestimmungen des
Verschmelzungsvertrags. Hierbei handelt es sich um eine Ubliche salvatorische
Klausel, durch die sichergestellt wird, dass die Verschmelzung méglichst in der in-
tendierten wirtschaftlichen Weise durchgefiihrt wird.

Auswirkungen der Verschmelzung auf Wertpapiere und Bérsenhandel
Auswirkungen der Verschmelzung auf die Aktien von Beta Systems
Erloschen der Beta Systems-Aktien / Umtausch in Aktien von SPARTA

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung erlischt Beta Systems als eigensténdiger
Rechtstriger. Auch die mitgliedschaftlichen Rechte aus Beta Systems-Aktien erld-
schen mit Wirksamwerden der Verschmelzung. Ab dem Zeitpunkt des Wirksam-
werdens der Verschmelzung verbriefen die von Beta Systems ausgegebenen Ak-
tienurkunden nicht linger mitgliedschaftliche Rechte an Beta Systems, sondern
stattdessen den Anspruch auf Umtausch der Beta Systems-Aktien in Aktien von
SPARTA. Den umtauschberechtigten Beta Systems-Aktionaren werden ausschlief-
lich die Aktien, die im Rahmen der von SPARTA zur Durchfiihrung der Verschmel-
zung durchzufithrenden Kapitalerhhung geschaffen werden, von SPARTA ge-
wihrt werden.

Durchfiihrung des Aktienumtauschs

Beta Systems hat gemaR § 71 Abs. 1 UmwG die Quirin Privatbank AG zum Treu-
hander fiir den Empfang der den Beta Systems-Aktiondren zu gewdhrenden Aktien
von SPARTA bestellt. SPARTA wird dem Treuhander die Globalurkunde, welche die
an die umtauschberechtigten Beta Systems-Aktionédre als Gegenleistung zu ge-
wahrenden Aktien verbrieft, vor der Eintragung der Verschmelzung in das Han-
delsregister des Sitzes von Beta Systems tGbergeben. Beta Systems wird den Treu-
hinder anweisen, den umtauschberechtigten Beta Systems-Aktiondren nach Ein-
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9.2.

9.3.

9.3.1

tragung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes von SPARTA den mit-
telbaren Mitbesitz an der hinterlegten Globalurkunde einzurdumen und/oder den
gemaR § 2 Abs. 4 des Verschmelzungsvertrags im Rahmen der Spitzenverwertung
erlangten Erlos Zug um Zug gegen Uberlassung ihrer Beta Systems-Aktien heraus-
zugeben. Hierbei bedarf es keiner Mitwirkung der Beta-Systems Aktionire.

Die zum Umtausch bestimmten Aktien von SPARTA werden ausschlieRlich auf dem
Girosammelweg ausgegeben. Sie werden in einer Globalurkunde verbrieft, die bei
der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, hinterlegt wird und an der die
umtauschberechtigten Beta Systems-Aktiondre durch Girosammelgutschrift Mit-
eigentumsanteile erwerben, die ihnen lber ihre jeweiligen Depotbanken vermit-
telt werden. Der Anspruch der Aktionire auf Einzelverbriefung der Aktien sowie
auf Verbriefung ihres Anteils an den Aktien von SPARTA ist satzungsgemaR ausge-
schlossen.

Aufgrund des Umtauschverhéltnisses von 100:129 werden Beta Systems-Aktio-
nare fir eine Beta Systems-Aktie 1,29 Aktien von SPARTA erhalten. Entsprechend
erhalt der Treuhdnder fir 1.129.400 umzutauschende Beta Systems-Aktien
1.456.926 Aktien von SPARTA. Den Beta Systems-Aktionidren werden dabei, soweit
unter Beachtung des Umtauschverhiltnisses méoglich, ganze Aktien von SPARTA
gewahrt. Verbleibende Teilrechte werden gemiR §§ 72 Abs. 1 UmwG, 226 Abs. 3
AktG zusammengelegt und verduRert. Der Erlés wird den Inhabern der Teilrechte,
vorbehaltlich eines Einbehalts von Steuern sowie etwaiger Kosten und Gebiihren
durch die Intermedidre, entsprechend der auf sie entfallenden Teilrechte gutge-
schrieben. Hierbei bedarf es keiner Mitwirkung der Beta Systems-Aktionire.

Auswirkungen der Verschmelzung auf die Aktien von SPARTA

Nach Durchfiihrung der Kapitalerh6hung werden neben den bisherigen SPARTA-
Aktiondren auch die bisherigen Beta Systems-Aktionare zu Aktioniren von SPARTA
mit denselben Rechten wie die bisherigen SPARTA-Aktionire.

Auswirkungen der Verschmelzung auf den bérsenmaRigen Handel der Aktien
Gegenwartige Situation

Die SPARTA-Aktien sind derzeit in den Handel im Freiverkehr {Basic Board) an der
Frankfurter Wertpapierbérse sowie in den jeweiligen Freiverkehr an den Bérsen
Stuttgart, Disseldorf, Mlnchen und Berlin einbezogen.

Die Beta Systems-Aktien sind ebenfalls in den Handel im Freiverkehr (Scale) der
Frankfurter Wertpapierborse einbezogen. Dariiber hinaus sind die Beta Systems-
Aktien in den jeweiligen Freiverkehr der Bérsen Berlin, Hamburg, Disseldorf,
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9.3.2

10.

10.1.

Miinchen und Stuttgart einbezogen. Auch (ber Tradegate kdnnen Beta Systems-
Aktien gehandelt werden.

Auswirkungen der Verschmelzung

Samtliche Notierungen der Beta Systems-Aktien werden in Folge des Erléschens
von Beta Systems als Rechtstrager voraussichtlich mit Ablauf desjenigen Tages, an
dem die Verschmelzung wirksam wird, eingestellt werden. Der bis zur Einstellung
des Bérsenhandels nach Wirksamwerden der Verschmelzung ggf. noch stattfin-
dende Bérsenhandel der Beta Systems-Aktien ist nur noch ein Handel mit Ansprii-
chen auf Umtausch in Aktien von SPARTA.

Die Stammaktien von SPARTA, die den Beta Systems-Aktiondren als Gegenleistung
zu gewdhren sind, sollen demnach in jedem Fall zeitnah in den Handel im Freiver-
kehr (Basic Board) an der Frankfurter Wertpapierborse einbezogen werden. Es soll
insoweit eine moglichst lickenlose borsliche Handelbarkeit fur die ehemaligen
Beta Systems-Aktionare gewdhrleistet werden.

Erlduterung und Begriindung des Umtauschverhdltnisses
Vorbemerkung

Das Umtauschverhiltnis legt im Rahmen einer Verschmelzung fest, wie viele An-
teile an dem {ibernehmenden Rechtstrager als Gegenleistung fiir einen Anteil des
Ubertragenden Unternehmens gewahrt werden. Durch die Umtauschrelation sol-
len die Anteilseigner beider Verschmelzungsparteien so gestellt werden, dass sie
keine Vermdgenseinbule erleiden.

Die Vorstinde von SPARTA und Beta Systems haben sich fir die Ermittlung eines
angemessenen Umtauschverhiltnisses gemeinsam der sachverstandigen Unter-
stiitzung des Bewertungsgutachters KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Berlin, (,KPMG") bedient. KPMG ist im Rahmen der Unternehmensbewertungen
als neutraler Gutachter im Sinne des IDW $ 1 titig geworden. Besondere Schwie-
rigkeiten bei der Bewertung von SPARTA und Beta Systems im Sinne des § 8 Abs. 1
Satz 3 UmwG haben sich nicht ergeben.

Die Festlegung des angemessenen Umtauschverhéltnisses beruht — wie in der Pra-
xis Ublich — auf Unternehmensbewertungen, und auf Bewertungsgrundsatzen, die
heute in Theorie und Praxis flir die Unternehmensbewertung als gesichert gelten
und die ihren Niederschlag in der Literatur, in den Verlautbarungen des Instituts
fiur Wirtschaftsprifer, insbesondere im IDW S 1, gefunden haben und grundsatz-
lich auch von der Rechtsprechung in Deutschland zu Bewertungen im Rahmen von
aktien- und umwandlungsrechtlichen StrukturmaRnahmen anerkannt sind.
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Die nachfolgenden Ausfiihrungen erldutern die Vorgehensweise im Hinblick auf
die Herleitung und Festlegung des Umtauschverhiltnisses im Uberblick. Weitere
Einzelheiten sind in dem Bewertungsgutachten von KPMG dargestellt, das diesem
Verschmelzungsbericht als Anlage 2 beigefiigt ist. Die Vorstinde von SPARTA und
Beta Systems machen sich die Ausflihrungen des Bewertungsgutachtens zur Er-
mittlung des Umtauschverhaltnisses inhaltlich vollsténdig zu Eigen und machen sie
zum Bestandteil dieses Verschmelzungsberichts.

Der Entwurf des Verschmelzungsvertrags, insbesondere das darin vorgesehene
Umtauschverhaltnis, sowie dieser Bericht wurden dem Verschmelzungspriifer Dr.
Stickmann und Partner mbB, Bielefeld, vorgelegt. Der Verschmelzungspriifer
wurde auf gemeinsamen Antrag der Vorstidnde der SPARTA und der Beta Systems
durch Beschluss des Landgerichts Berlin Il vom 24. Juli 2024 als gemeinsamer Ver-
schmelzungspriifer bestellt. GemiR § 12 Abs. 1, 2 UmwG berichtet der Verschmel-
zungsprifer schriftlich Gber das Ergebnis seiner Priifung. Dieser Bericht wird den
Hauptversammtungen von SPARTA und Beta Systems, die die Verschmelzungsbe-
schliisse fassen sollen, jeweils mit deren Einberufung zuginglich gemacht.

Bewertungsgrundsatze und Bewertungsmethode

Fur die Ermittlung des Umtauschverhiitnisses wurde eine eigenstindige Ermitt-
lung der Unternehmenswerte von SPARTA und von Beta Systems zum Tag der ge-
planten Hauptversammlung der Beta Systems, den 20. Marz 2025 ("Bewertungs-
stichtag") nach der Vorgabe des IDW S 1 vorgenommen. Fiir die Ermittlung der
Wertverhaltnisse wurde den Grundsitzen des objektivierten Unternehmenswerts
nach IDW S 1 und der Wirdigung der einschlégigen Rechtsprechung deutscher Ge-
richte gefolgt.

Dabei bestimmt sich der Wert des Eigenkapitals nach IDW S 1 unter der Voraus-
setzung ausschlieBlich finanzieller Ziele durch den sog. Zukunftserfolgswert zuziig-
lich des Werts etwaiger nicht betriebsnotwendiger Vermégenswerte sowie Son-
derwerte. Die Wertermittlung erfolgt grundsatzlich unter der Annahme der Fort-
fuhrung des Unternehmens. Zur Ableitung des Barwerts der finanziellen Uber-
schiisse werden Kapitalkosten verwendet, welche die Rendite aus einer zur inves-
tition in das zu bewertende Unternehmen adiquaten Alternativanlage reprisen-
tieren. Demnach wird der objektivierte Wert des Unternehmens allein aus seiner
Ertragskraft, d.h. seiner Eigenschaft, finanzielle Uberschiisse fir die Unterneh-
menseigner zu erwirtschaften, abgeleitet. Hierzu werden nach Theorie und Praxis
die Ertragswert-Methode und die Varianten der DCF-Methode verwendet. Nur fiir
den Fall, dass der Barwert der finanziellen Uberschiisse, die sich bei Liquidation
des gesamten Unternehmens ergeben (sog. Liquidationswert), den Fortfilhrungs-
wert (ibersteigt, kommt der Liquidationswert als Unternehmenswert in Betracht.
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Fir rein vermégensverwaltende Gesellschaften wie die SPARTA (nach Ubertra-
gung operativer Tatigkeiten sowie Vermdogensgegenstinden auf die SPARTA Invest
AG} findet sich in der Bewertungspraxis auch die Bewertung basierend auf dem
Net Asset Value ("NAV"). Dieser ist im Fall von rein vermégensverwaltenden Ge-
sellschaften auch in der Rechtsprechung anerkannt. Zur Unternehmenswerter-
mittlung (NAV des Unternehmens) werden die Zeitwerte der Vermdgenswerte um
den Zeitwert der Schulden und den Barwert der Verwaltungskosten gekiirzt.

Zum Zeitpunkt der Erstellung des Bewertungsgutachtens befand sich der IDW S 1
in der Fassung vom 2. April 2008 in der Bearbeitung durch das Institut der Wirt-
schaftsprifer in Deutschland. Ein entsprechender Entwurf der Neufassung des
IDW S 1 wurde vom IDW am 22. November 2024 veréffentlicht und eine Frist zur
Stellungnahme bis zum 31. Mai 2025 eingerdumt. Eine vorzeitige Anwendung des
Entwurfs wurde vom FAUB ausgeschlossen. Damit ist der IDW S 1 in der Fassung
vom 2. April 2008 fiir die Ermittlung der Unternehmenswerte zum Bewertungs-
stichtag relevant.

Bei aktienrechtlichen StrukturmaRfnahmen von bdérsennotierten Unternehmen
darf, basierend auf der héchstrichterlichen Rechtsprechung, der Bérsenkurs je-
denfalls nicht unberiicksichtigt bleiben.

So ist es im Rahmen von Verschmelzungen bei der Ermittlung eines Umtauschver-
hiltnisses verfassungsrechtlich geboten, den volumengewichteten Dreimonats-
durchschnittskurs (vor Bekanntgabe der MaBnahme) der (ibertragenden Gesell-
schaft als Untergrenze fiir die Bewertung der (ibertragenden Gesellschaft zu be-
riicksichtigen. Der fiir die Beta Systems ermittelte Unternehmenswert je Aktie lag
oberhalb des Bérsenkurses im relevanten Dreimonatszeitraum.

Der fur die SPARTA ermittelte Unternehmenswert je Aktie lag ebenfalls oberhalb
des Borsenkurses im relevanten Dreimonatszeitraum. Dabei ist zu beachten, dass
aufgrund der zuvor geschilderten Umstrukturierung der SPARTA diesem Borsen-
kurs keine Bedeutung zum Bewertungsstichtag zukommt.

Damit scheidet auch die Ermittiung des Umtauschverhdltnisses auf Basis der Bér-
senkurse der beteiligten Gesellschaften aus.

Die relative Bewertung der an der Verschmelzung beteiligten Unternehmen auf
Basis von Bérsenkursen stellt ohnehin aus Sicht der Aktionare des Gbertragenden
Rechtstragers nicht die Untergrenze fiir die Ermittlung des Umtauschverhiltnisses
fir die Zwecke der Verschmelzung dar. Einem solchen Meistbegiinstigungsgrund-
satz hat die Rechtsprechung eine Absage erteilt. Denn jede Verbesserung des Um-
tauschverhdltnisses zugunsten der Aktiondre des lbertragenden Rechtstrigers
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10.3.

fUhrt gleichzeitig zu einer Verwasserung der Anteile der Altaktionare des tGiberneh-
menden Rechtstrédgers. So ist auch in der Rechtsprechung ausdriicklich anerkannt,
dass es keine Verpflichtung zur Unternehmensbewertung auf Basis einer fir die
Aktiondre eines der an der Verschmelzung beteiligten Unternehmen glinstigeren
Methode gibt, da dies zugleich immer eine Verschlechterung fir die Aktiondre des
anderen Unternehmens bedeutet. Auch der Gesetzgeber schreibt ein in diesem
Sinne in beide Richtungen angemessenes Umtauschverhaltnis vor.

Nach IDW S 1 sind Synergien bei der Unternehmensbewertung entsprechend zu
wirdigen. Nach IDW $ 1 versteht man unter Synergieeffekten die Verdnderung der
finanziellen Uberschiisse, die durch den wirtschaftlichen Verbund zweier oder
mehrerer Unternehmen entstehen und von der Summe der isoliert entstehenden
Uberschiisse abweichen.

Die angewandten Bewertungsmethoden und weitere in Rechtsprechung und Lite-
ratur diskutierten Ansidtze werden auch im Bewertungsgutachten von KPMG aus-
fuhrlich erortert. Dieses ist diesem Verschmelzungsbericht als Anlage 2 beigeflgt.
Die Vorstande von SPARTA und Beta Systems schliefen sich auch insoweit vollum-
fanglich den dort wiedergegebenen Ausfiihrungen an.

Umtauschverhéltnis

Auf Grundlage der nach diesem Verschmelzungsbericht und in dem als Anlage 2
beigefiigten Bewertungsgutachten erlduterten Grundséatze durchgefiihrten Unter-
nehmenswertungen, betragt der zum Bewertungsstichtag ermittelte Unterneh-
menswert der Beta Systems EUR 190,3 Millionen - dies entspricht EUR 41,38 je
Beta Systems-Aktie, wahrend der Unternehmenswert der SPARTA EUR 154,4 Mil-
lionen betradgt — dies entspricht EUR 32,01 je SPARTA-Aktie. Daraus ergibt sich ein
rechnerisches Umtauschverhdltnis von 1,2925 SPARTA-Aktien je Beta Systems-Ak-
tie.

Auf dieser Basis haben sich die Vorstdnde von SPARTA und Beta Systems auf fol-
gendes Umtauschverhiltnis geeinigt:

Die Beta Systems-Aktiondre erhalten fiir 100 (in Worten: einhundert) Beta Sys-
tems-Aktien 129 (in Worten: einhundertneunundzwanzig) Aktien von SPARTA
(d.h. auf eine Beta Systems-Aktie entfalien 1,29 Aktien von SPARTA).

Das entspricht einem Umtauschverhaltnis von 100:129.

Die Angemessenheit des Umtauschverhiltnisses wurde durch den Verschmel-
zungsprifer bestdtigt. Auch die Vorstande von SPARTA und Beta Systems sind
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nach eigener Priifung zu der gemeinsamen Uberzeugung gelangt, dass das Um-
tauschverhdltnis sowohl aus Sicht der SPARTA-Aktionire als auch aus Sicht der
Beta Systems-Aktionare angemessen ist.
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Berfin, den 5. Februar 2025

Girald Schmedding
Mitglied des Vorstands der
Beta Systems Software AG

Berlin, den 5. Februar 2025

o (uss

Mirko Minnjch
Mitglied des Vorstands der
Beta Systems Software AG

Berlin, den 5. Februar 2025

V=

Rigas Paschaloudis
Mitglied des Vorstands der
Beta Systems Software AG

Heidelberg, den 5. Februar 2025

~ /
Philipp %iedmann

Mitglied des Vorstands der
SPARTA AG
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Anlage 1

O__Jﬁ?,,w e QhQ2uf

Verschmelzungsvertrag

Vorbemerkung

Mit diesem Vertrag soll die Beta Systems Software Aktiengesellschaft mit Sitz in Berlin, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Charlottenburg unter HRB 38874 B, (,Beta Systems Software
AG") als libertragende Geselischaft auf die SPARTA AG mit Sitz in Heidelberg, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter HRB 739820, als iibernehmende Gesellschaft
verschmolzen werden.

Das Grundkapital der Beta Systems Software AG betragt 4.600.000,00 Euro. Es ist eingeteilt in
4.600.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden
anteiligen Betrag am Grundkapital von je 1,00 Euro. Die Einlagen auf die Aktien sind voll erbracht.

Das Grundkapital der SPARTA AG betrégt 4.822.917,00 Euro. Es ist eingeteilt in 4.822.917 auf den
Inhaber lautende Stiickaktien mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag am
Grundkapital von je 1,00 Euro. Die Einlagen auf die Aktien sind voll erbracht.

Die SPARTA AG ist an der Beta Systems Software AG mit 3.470.600 Stiickaktien und damit in Héhe
von rund 75,45% beteiligt; fur Rechnung der SPARTA AG werden keine weiteren Aktien an der Beta
Systems Software AG gehalten. Die Aktien der Beta Systems Software AG (ISIN: DEO00A2BPP88)
sowie der SPARTA AG (ISIN: DEOOOAONK3W4) sind jeweils zum Handel im Freiverkehr (Open
Market) der Frankfurter Wertpapierbérse einbezogen.

Dies vorangeschickt, vereinbaren die Parteien was folgt:

§1
Vermdégensiibertragung der Beta Systems Software AG

1. Die Beta Systems Software AG (ibertragt ihr Vermégen als Ganzes mit allen Rechten und
Pflichten unter Auflosung ohne Abwicklung im Wege der Verschmelzung zur Aufnahme (§ 2
Nr. 1, 4 ff., 60 fi. UmwG) auf die SPARTA AG gegen Gewahrung von Stiickaktien der SPARTA
AG an die Aktiondre der Beta Systems Software AG auler an deren Aktionarin SPARTA AG.

2. Der Verschmelzung wird die mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk der Nexia GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ~ Steuerberatungsgesellschaft,  Disseldorf,  versehene
Zwischenbilanz der Beta Systems Software AG zum 29. September 2024 als Schlussbilanz
2ugrunde gelegt.

3. Die Ubernahme des Vermégens der Beta Systems Software AG erfolgt im Innenverhéltnis mit
Wirkung zum 30. September 2024, 0:00 Uhr. Vom 30. September 2024, 00:00 Uhr an gelten
alle Handlungen, Manahmen und Geschéfte der Beta Systems Software AG als fiir Rechnung
der SPARTA AG vorgenommen (Verschmelzungsstichtag).

4. Die SPARTA AG wird die in der Schlussbilanz der Beta Systems Software AG angesetzten
Werte der ibergehenden Vermdgensgegenstdnde und Schulden in ihrem Jahresabschluss
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fortfihren (Buchwertfortfiinrung) und beide Parteien werden die dafur erforderlichen
Handlungen in Abstimmung miteinander vornehmen. Soweit der Wert des (bertragenden
Vermdgens den auf die neu geschaffenen Aktien entfallenden anteiligen Betrag am
Grundkapital iibersteigt, ist der Differenzbetrag in die Kapitalriicklage geméaf § 272 Abs. 2 Nr. 4
HGB einzustellen, sofern rechtlich zuldssig.

§2
Gegenleistung/Umtauschverhiltnis im Verhiltnis Beta Systems Software AG -~ SPARTA AG

1. Als Gegenleistung fiir die Ubertragung des Vermégens der Beta Systems Software AG gewahrt
die SPARTA AG mit Wirksamwerden der Verschmelzung den Aktionéren der Beta Systems
Software AG auf der Grundlage der fir die beteiligten Gesellschaften jeweils durchgefiihrten
Unternehmensbewertung kostenfrei fir je 100 (in Worten: einhundert) auf den Inhaber lautende
Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,00 Euro der Beta Systems
Software AG 129 (in Worten: einhundertneunundzwanzig) auf den Inhaber lautende Stiickaktien
der SPARTA AG mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,00 Euro (d.h. auf eine Aktie
der Beta Systems Software AG entfallen 1,29 Aktien der SPARTA AG)
(.Umtauschverhiltnis‘). Eine andere Gegenleistung als in Form von Aktien an der SPARTA
AG wird nicht gewéhrt, soweit nicht geman § 15 UmwG rechtlich zwingend eine bare Zuzahlung
zu leisten ist. Bewertungsstichtag fir die Berechnung des Umtauschverhéltnisses ist der
20. Marz 2025.

Der SPARTA AG werden fir die von ihr oder fir ihre Rechnung gehaltenen Stiickaktien an der
Beta Systems Software AG keine Stiickaktien gewahrt (§ 20 Abs. 1 Nr. 3 Satz 1, 2. Halbsatz,
1. Fall, § 68 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 UmwG).

2. Die gemaR dem vorstehenden Absalz als Gegenleistung zu gewahrenden Stickaktien nehmen
am Gewinn des mit dem 1. Oktober 2024 beginnenden Geschéftsjahrs der SPARTA AG teil.
Das Recht der Hauptversammiung der SPARTA AG zur Beschlussfassung {ber den
Bilanzgewinn fiir das am 30. September 2024 endende Geschéftsjahr bleibt unberihrt. Die
Hauptversammlung der SPARTA AG wird vor Ausgabe der als Gegenleistung zu gewéhrenden
Stiickaktien an die Aktionédre der Beta Systems Software AG liber die Verwendung des
Bilanzgewinns fiir das am 30. September 2024 endende Geschéflsjahr der SPARTA AG noch
Beschluss fassen; siehe hierzu § 5 Abs. 1 dieses Vertrages.

3. Falls aufgrund des Antrages eines Aktionérs der Beta Systems Software AG oder der SPARTA
AG ein Spruchverfahren nach § 15 UmwG, § 1 Nr. 5 SpruchG eingeleitet wird und das
angerufene Gericht rechtskréftig einen Ausgleich durch bare Zuzahlung anordnet oder die
SPARTA AG einem solchen Aktiondr aufgrund eines gerichtlichen oder aulergerichtlichen
Vergleichs eine solche Zuzahlung gewahrt, wird die SPARTA AG alle iibrigen Aktionére der
Beta Systems Software AG bzw. der SPARTA AG durch eine entsprechende bare Zuzahlung
gleichstellen.

4. Den Aktiondren der Beta Systems Software AG werden, soweit unter Beachtung des
Umtauschverhilinisses moglich, ganze Aktien an der SPARTA AG gewahrt. Verbleibende
Teilrechte werden zusammengelegt und verduBert (§§ 72 Abs. 2 UmwG, 226 Abs. 3 AktG), der
Erlds wird den Inhabern der Teilrechte entsprechend der auf sie anfallenden Teilrechte
gutgeschrieben.
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5. Die SPARTA AG wird die Einbeziehung der neu ausgegeben Aktien zum Handel im Freiverkehr
{Open Market) der Frankfurter Wertpapierbérse méglichst zeitnah nach Wirksamwerden der
Verschmelzung bewirken.

§3

Treuhdnder

1. Die Beta Systems Software AG bestellt die Quirin Privatbank AG als Treuhinder fir den
Empfang der den Aktiondren der Beta Systems Software AG zu gewahrenden Stiickaktien an
der SPARTA AG.

2. Die SPARTA AG wird die Globalurkunde, die die gemaR § 2 Abs. 1 dieses Vertrages als
Gegenleistung zu gewéhrenden Stiickaktien verbrieft, dem Treuh&nder vor der Eintragung der
Verschmelzung in das Handelsregister der Beta Systems Software AG ibergeben und diesen
anweisen, die buchmaBige Lieferung der Stiickaktien sowie die Auszahlung der nach § 2 Abs. 4
erlangten Erldse nach Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister der SPARTA AG
an die Akliondre der Beta Systems Software AG Zug um Zug gegen Ausbuchung ihrer
Stiickaktien an der Beta Systems Software AG zu veranlassen.

§4
Kapitalerhéhung

Zur Durchfiihrung dieser Verschmelzung mit der Beta Systems Software AG wird die SPARTA
AG ihr Grundkapital von 4.822.917,00 Euro um 1.456.926,00 Euro auf 6.279.843,00 Euro durch
Ausgabe von 1.456.926 Stick neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem
anteiligen Belrag am Grundkapital von 1,00 Euro jeweils mit Gewinnberechtigung ab dem
1. Oktober 2024 erhohen.

§5

Besondere Rechte und Vorteile

1. Rechtei.S. v. § 5 Abs. 1 Nr. 7 UmwG fir einzelne Aktionére oder Inhaber besonderer Rechte
werden nicht gewdhrt. Es sind auch keine besonderen Mafnahmen fir diese Personen
vorgesehen. Es wird jedoch mitgeteilt, dass die SPARTA AG ihrer Hauptversammlung
vorschlagen wird, die von ihr gehaltenen Aktien an ihrer Tochtergesellschaft SPARTA Invest
AG mit Sitz in Heidelberg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter
HRB 734565, vollstindig im Rahmen der Beschlussfassung (ber die Verwendung des
Bilanzgewinns fir das am 30. September 2024 endende Geschiftsjahr im Wege einer
Sachausschittung an die (bisherigen} Aktiondre der SPARTA AG zu Ubertragen. Die SPARTA
AG hatte mit Einbringungsvertrag vom 30. September 2024 wesenlliche Teile ihres
Beteiligungsgeschafts in die SPARTA Invest AG (bertragen. Dies dient der Fokussierung der
SPARTA AG nach Aufnahme der Beta Systems Software AG auf die bestehende
Geschaftstatigkeit der Beta Systems Software AG. Diese Sachausschittung wurde bei der
Bewertung der beteiligten Rechtstrager flir Zwecke der Bestimmung der Umtauschwertrelation
berlicksichtigt. Eine dariiber hinausgehende Ausschiittung wird der Hauptversammlung der
SPARTA AG flir das am 30. September 2024 endende Geschdftsjahr nicht vorgeschlagen. Der
Hauptversammlung der Beta Systems Software AG wird vorgeschlagen, den gesamten
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Bilanzgewinn fiir das am 30. September 2024 endende Geschéftsjahr auf neue Rechnung
vorzutragen.

2. Den Vorstandsmitgliedern, Aufsichtsratsmitgliedern, Abschlussprifern oder Verschmelzungs-
priffern der beteiligten Gesellschaften werden vorbehaltlich der nachfolgenden Ausfiihrungen
keine besonderen Vorteile im Sinne des § 5 Abs. 1 Nr. 8 UmwG gewahrt. Die Bestimmungen
der Verglitung fir die Aufsichtsratsmitglieder bei der SPARTA AG sollen an die
Verglitungsstruktur fir Aufsichtsratsmitglieder bei der Bela Systems Software AG angepasst
werden und die SPARTA AG wird ihrer Hauptversammlung eine entsprechende
Satzungsanderung vorschlagen. Effektiv flhrt dies zu einer Erhéhung der Vergitung flr den
Vorsitzenden des Aufsichisrats der SPARTA AG. Von den amtierenden Aufsichtsratsmitgliedern
der SPARTA werden voraussichtlich Herr Wilhelm K. T. Zours und Herr Hans-Jorg Schmidt
nach der Verschmelzung Aufsichtsratsmitglieder der SPARTA AG bleiben; siehe Absatz 4.

3. Unter Anerkennung der gesellschaftsrechtlichen Zustandigkeit des Aufsichtsrats der SPARTA
AG ist vorgesehen, dass der Aufsichtsrat der SPARTA AG die bisherigen Mitglieder des
Vorstands der Beta Systems Software AG, Herrn Gerald Schmedding, Herrn Mirko Minnich und
Herrn Rigas Paschaloudis — unbeschadet des Ubergangs der Anstellungsverhdltnisse der
bisherigen Vorstandsmitglieder von der Beta Systems Software AG auf die SPARTA AG im
Wege der Gesamtrechtsnachfolge — ab Rechtswirksamkeit der Verschmelzung zu Mitgliedern
des Vorstands der SPARTA AG bestellt. Herr Philipp Wiedmann wird als einziges Mitglied des
Vorstands der SPARTA AG mit Wirksamkeit der Verschmelzung, spatestens aber zum
30. September 2025 aus dem Vorstand der SPARTA AG ausscheiden.

4. Der Aufsichtsrat der SPARTA AG besteht gegenwartig satzungsgemal aus drei von der
Hauptversammlung zu wahlenden Mitgliedern. Die SPARTA AG wird ihrer Hauptversammlung
vorschlagen, den Aufsichtsrat auf sechs Mitglieder zu vergrofern. Gegenwartig sind Herr
Wilhelm K. T. Zours, Herr Hans-Jorg Schmidt und Frau Prof. Dr. Karin Lergenmiiller Mitglieder
des Aufsichisrats der SPARTA AG. Samtliche drei Aufsichtsratsmitglieder haben die
Niederlegung ihrer Aufsichtsratsmandate bei der SPARTA AG zum Ablauf der
Hauptversammlung der SPARTA AG, die liber die Zustimmung zu dieser Verschmelzung
Beschluss fassen soll, erklart. Mithin sind von der Hauptversammlung der SPARTA AG
insgesamt sechs neue Aufsichtsratsmitglieder mit méglichst gleichlaufenden Amtszeiten zu
wihlen, drei Personen als Nachfolger fir die ihr Amt niederlegenden Mitglieder und drei
Personen, um die drei neu geschaffenen Positionen zu besetzen. Unbeschadet der
Feststellungen in Absétzen 1 und 2 ist dabei beabsichtigt, der Hauptversammlung der SPARTA
AG die Wahl van Herrn Stefan Hillenbach, Herrn Jens-Martin Juttner und Herrn Armin Steiner,
die gegenwartig Mitglieder des Aufsichtsrats der Beta Systems Software AG sind, in den
Aufsichtsrat der SPARTA AG vorzuschlagen. Zu Nachfolgern der Mitglieder, die ihre
Aufsichtsratsdmter niedergelegt haben, werden Herr Armin Steiner, Herr Hans-Jorg Schmidt
und Herr Wilhelm K. T. Zours vorgeschlagen. Zur Wahl als neue Aufsichtsratsmitglieder fir die
drei neu zu schaffenden Positionen im Aufsichtsrat werden Herr Jens-Martin Juttner, Herr
Stefan Hillenbach und Herr Veit Paas vorgeschlagen.

§6

Folgen der Verschmelzung fiir die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen

1. Die Beta Systems Software AG beschaftigt 62 Arbeitnehmer, Arbeitnehmerinnen und
Auszubildende (im Folgenden ,Arbeitnehmer’). Bei der SPARTA AG bestehen keine
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Arbeitsverhiltnisse, sie hat keine Arbeitnehmer. Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung,
das heifdt mit dem Tag der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister der SPARTA
AG, gehen sémtliche zu diesem Zeitpunkt bestehende Arbeitsverhéltnisse der Beta Systems
Software AG mit Arbeitnehmern nach Malgabe der §§ 20 Abs. 1 Nr. 1, 35a Abs. 2 UmwG in
Verbindung mit § 613a BGB mit allen Rechten und Pflichten auf die SPARTA AG iiber. Die
iibergehenden Arbeitsverhaltnisse werden unter Anrechnung der Betriebszugehérigkeitszeiten
unverdndert zu den zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Verschmelzung geltenden
Bedingungen mit der SPARTA AG fortgesetzt. Kiindigungen wegen des mit der Verschmelzung
einhergehenden Betriebsiibergangs sind nach § 613a Abs. 4 BGB unzuldssig; das Recht zur
Kiindigung aus anderen Griinden bleibt davon unberiihrt.

Die Arbeitnehmer der Beta Systems Software AG werden nach Mafllgabe des § 35a Abs. 2
UmwG in Verbindung mit § 613a Abs. 5 BGB lber den Betriebsiibergang vor dessen
Wirksamkeit unterrichtet. Ein Widerspruchsrecht der Arbeitnehmer der Beta Systems Software
AG gegen den Ubergang ihrer Arbeitsverhéltnisse nach § 613a BGB auf die SPARTA AG
besteht nach der Rechtsprechung des Bundesarbeitsgerichts nicht, da die Beta Systems
Software AG mit Wirksamwerden der Verschmelzung als Rechtstrdger erlischt und das
Arbeitsverhéltnis mit der Beta Systems Software AG deshalb nicht mehr forigesetzt werden
kann. Arbeitnehmer der Beta Systems Software AG haben nach der Rechtsprechung des
Bundesarbeitsgerichts jedoch ein auBerordentliches Kindigungsrecht aus Anlass der
Verschmelzung.

Weder die Beta Systems Software AG noch die SPARTA AG sind Mitglied in einem
Arbeitgeberverband. Fiir keine der beteiligten Gesellschaften gilt ein Tarifvertrag.

Bei der Beta Systems Software AG besteht ein Betriebsrat. Bei der SPARTA AG besteht
gegenwartig kein Betriebsrat. Eine Veranderung der betrieblichen Struktur und Organisation
oder eine Betriebsanderung ist mit der Verschmelzung nicht verbunden. Der Betrieb der Beta
Systems Software AG in Berlin wird von der SPARTA AG unverandert fortgefihrt und die
betriebliche Identitat wird durch die Verschmelzung nicht verdndert. Der bestehende Betriebsrat
bleibt unverandert im Amt und besteht nach Wirksamwerden der Verschmelzung als Betriebsrat
der SPARTA AG fort. Die bei der Beta Systems Software AG geltenden Betriebsvereinbarungen
gelten unverandert kollektivrechtlich fort.

Soweit die Beta Systems Software AG Arbeitnehmern Versorgungszusagen erteilt hat, gehen
diese bei aktiven Arbeitnehmern nach § 613a Abs. 1 S. 1 BGB, bei Rentnern und mit
unverfallbarer Anwartschaft ausgeschiedenen Arbeitnehmern nach § 20 Abs. 1 Nr. 1 UmwG
unverandert auf die SPARTA AG uber.

Da die Beta Systems Software AG mit Wirksamwerden der Verschmelzung gemaf § 20 Abs. 1
Nr. 2 UmwG als Rechtstréger erlischt, entsteht geman § 35a UmwG in Verbindung mit § 613a
Abs. 3 BGB keine zusatzliche gasamtschuldnerische Haftung der Beta Systems Software AG
im Sinne von § 613a Abs. 2 BGB. Beta Systems Software AG haftet nur bis zum Wirksamwerden
der Verschmelzung fiir Anspriiche aus bei ihr bestehenden Arbeitsverhéltnissen. Die SPARTA
AG haftet nach dem Wirksamwerden der Verschmelzung aufgrund der mit der Verschmelzung
verbundenen Gesamtrechtsnachfolge fiir alle Anspriiche, die die Arbeitnehmer der Beta
Systems Software AG gegen diese haben, und zwar unabhdngig davon, ob diese Anspriche
vor oder nach dem Betriebsiibergang entstanden sind oder fallig werden. Die Arbeitnehmer der
Beta Systems Software AG kinnen gemaR § 22 UmwG Sicherheiten von der SPARTA AG fur
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Forderungen verlangen, fiir die noch keine Befriedigung verlangt werden kann, sofern sie
glaubhaft machen kénnen, dass durch die Verschmelzung die Erflllung der Forderung
gefihrdet wird, In diesem Fall haben die Arbeitnehmer binnen 6 Monaten nach
Bekanntmachung der Eintragung der Verschmelzung in dem Registerportal der Lénder die
Forderungen schriftlich bei der ibernehmenden Gesellschaft anzumelden.

7. Bei Beta Systems Software AG besteht derzeit ein mitbestimmter Aufsichtsrat, der nach den
Regeln des Drittelbeteiligungsgesetzes zu einem Driltel aus von den Arbeitnehmern der
Gesellschaft gewahlten Mitgliedern zusammengesetzt ist, obwohl die fiir die Anwendbarkeit des
Drittelbeteiligungsgesetzes vorgesehene Anzahl an in der Regel beschaftigten Arbeitnehmern
nicht erreicht wird, da die Beta Systems Software AG vor dem 10. August 1994 in das
Handelsregister des Amtsgerichts Charlottenburg eingetragen worden ist. Die Organstellung
der Aufsichtsratsmitglieder der Beta Systems Software AG endet mit dem Wirksamwerden der
Verschmelzung, da die Beta Systems Software AG als Rechtstréger erlischt. Bei der SPARTA
AG ist mit Wirksamwerden der Verschmelzung kein drittelmitbestimmter Aufsichtsrat zu biden,
da die SPARTA AG erst am 26. Juni 1995 in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg
eingetragen wurde. Sie hat seitdem nicht die fir die Anwendbarkeit des
Drittelbeteiligungsgesetzes vorgesehene Anzahl an Arbeitnehmern beschaftigt, und wird sie
auch nach dem Wirksamwerden der Verschmelzung nicht beschaftigen; dies gilt auch unter
Beriicksichtigung einer etwaigen Zurechnung von Arbeitnehmern nach § 2 Abs. 2
Drittelbeteiligungsgesetz.

8. Im Ubrigen hat die Verschmelzung keine weiteren Auswirkungen auf die Arbeitnehmer der Beta
Systems Software AG. Insbesondere sind infolge der Verschmelzung derzeit keine weiteren
arbeitsrechtlichen Maftnahmen in Bezug auf die Arbeitnehmer der Beta Systems Software AG
geplant.

§7

Zuleitung des Entwurfes, Verschmelzungsbericht, Verschmelzungsprifung

1. Der Entwurf des Verschmelzungsvertrages ist bei den beteiligten Handelsregistern geman
§61 UmwG am 5. Februar 2025 eingereicht worden. Er wurde dem stellvertretenden
Vorsitzenden des Gemeinschaftsbetriebsrats der Beta Systems Software AG am Standort
Berlin fristgeman nach § 5 Abs. 3 UmwG lbergeben.

2. Die Vorstinde der SPARTA AG und der Beta Systems Software AG haben am 5. Februar 2025
gemeinsam einen Verschmelzungsbericht gemal § 8 UmwG erstellt. Die auf gemeinsamen
Antrag der Vorstande vom Landgericht Berlin |l mit Beschluss vom 24. Juli 2024 bestellte
Verschmelzungspriiferin, die Dr, Stiickmann und Partner mbB Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Bielefeld, hat inren Priifungsbericht am 29. Januar 2025 sowie
eine erganzende Stellungnahme am 5. Februar 2025 vorgelegt.

§8
Stichtagsanderung

1. Falls die Verschmelzung nicht bis zum 29. September 2025 in das Handelsregister der SPARTA
AG eingetragen worden ist, wird abweichend von § 1 Abs. 2 die mit dem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk des von der Hauptversammlung der Beta Systems Software AG
gewahlten Abschlusspriifers versehende Bilanz der Beta Systems Software AG zum
29, September 2025 als Schlussbilanz zugrunde gelegt. Abweichend von § 1 Abs. 3 gelten dann
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als Stichtag fir die Ubernahme des Vermdgens der Beta Systems Software AG im
Innenverhaltnis und als Zeitpunkt, von dem an die Handlungen der Beta Systems Software AG
als fiir Rechnung der SPARTA AG vorgenommen gelten sowie als Verschmelzungsstichtag der
30. September 2025, 00:00 Uhr. Bei einer weiteren Verzdgerung der Eintragung der
Verschmelzung tiber den 29. September des Folgejahres hinaus verschieben sich der Stichtag
der Schlussbilanz und der Verschmelzungsstichtag entsprechend der vorstehenden Regelung
um ein weiteres Jahr.

2. Falls die Verschmelzung erst nach der ordentlichen Hauptversammlung der SPARTA AG im
Jahr 2026, die (ber die Gewinnverwendung fir das am 30, September 2025 endende
Geschéftsjahr beschliefit, in das Handelsregister der SPARTA AG eingetragen wird, sind die
zur Durchfiihrung der Verschmelzung ausgegebenen neuen Stlckaktien der SPARTA AG
abweichend von § 2 Abs. 2 erst fir das ab dem 1. Oktober 2025 beginnende Geschaftsjahr
gewinnbezugsberechtigt. Bei einer weiteren Verzdgerung Uber die ordentliche
Hauptversammlung der SPARTA AG eines Folgejahres hinaus verschiebt sich der Beginn der
Gewinnbezugsberechtigung jeweils entsprechend der vorstehenden Regelung um ein weiteres
Jahr,

§9

Firma und Sitz der iibernehmenden Gesellschaft

1. Es ist beabsichtigt, dass die SPARTA AG mit Wirksarnkeit der Verschmelzung den
Unternehmensgegenstand und die Firma der Beta Systems Software AG Ubernimmt sowie
kiinftig ihren Sitz nach Berlin verlegt.

2. Die SPARTA AG verpflichtet sich, ihrer Hauptversammlung, die {ber die Verschmelzung
beschlieft, entsprechende Beschlussvorschldge zur Entscheidung vorzuschlagen.

§10
Auswirkungen der Verschmelzung auf Grundbuchverhéltnisse
Weder die SPARTA AG noch die Beta Systems Software AG haben Grundbesitz.

§1
Fusionskontrolle

Die Parteien stellen Gibereinstimmend fest, dass keine der in diesem Verschmelzungsvertrag
vorgesehenen MaRnahmen einen anmeldepflichtigen Zusammenschluss im Sinne des
Kartellrechts darstellt.

§12
Kosten
Die durch den Abschluss dieses Vertrages und seinen Vollzug entstehenden Kosten -

einschlieRlich der Kosten des Treuhadnders, ausgenommen jedoch der Kosten der
Hauptversammlung der Beta Systems Software AG, die Uber die Verschmelzung beschlief3t —
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werden von der SPARTA AG getragen. Die durch die Vorbereitung dieses Vertrages
ausgelésten Kosten tragt jede Partei selbst. Diese Regelungen gelten auch, falls die
Verschmelzung wegen des Riicktritts einer Vertragspartei oder aus anderem Grund nicht
wirksam wird.

§13
Gremienvorbehalt, Riicktrittsrecht, Wirksamwerden

1. Dieser Vertrag wird wirksam, sobald ihm die Hauptversammlungen der Beta Systems Software
AG und der SPARTA AG jeweils mit einer Mehrheit von zumindest drei Vierteln des bei der
Beschlussfassung vertretenen Kapitals zugestimmt haben. Die Verschmelzung wird mit
Eintragung in das Handelsregister der SPARTA AG wirksam.

2. Die SPARTA AG wird die Verschmelzung erst dann zum Handelsregister anmelden, wenn die
Hauptversammlung der SPARTA AG die Sachausschittung der von ihr gehaltenen Beteiligung
an der SPARTA Invest AG mit Sitz in Heidelberg, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Mannheim unter HRB 734565, beschlossen hat und die Sachausschittung
durchgeflihrt wurde.

3. Jeder Vertragspartner kann von diesem Verschmelzungsvertrag mit sofortiger Wirkung
zurlicktreten, wenn die Verschmelzung nicht bis zum Ablauf des 29. September 2027 durch
Eintragung in das Handelsregister der SPARTA AG wirksam geworden ist.

§14
Allgemeine Bestimmungen

Sollten eine oder mehrere Bestimmungen dieses Vertrags ganz oder teilweise nichtig oder
unwirksam oder nicht durchfithrbar sein oder werden, so wird hierdurch die Wirksamkeit der
{ibrigen Bestimmungen nicht berlihrt. An die Stelle der nichtigen oder unwirksamen oder nicht
durchfiihrbaren Bestimmunag tritt diejenige Bestimmung, welche die Vertragspartner in Kenntnis
der Nichtigkeit oder Unwirksamkeit oder Nichtdurchfihrbarkeit zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses bei verstandiger Wiirdigung der gegenseitigen wirtschaftlichen Interessen
getroffen hatten. Gleiches gilt fiir den Fall, dass der Vertrag eine Licke enthalten sollte.
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Gutachtliche Stellungnahme zur Ermittlung der Unternehmenswerte und des
Umtauschverhéltnisses im Rahmen der geplanten Verschmelzung der Beta
Systems Software Aktiengesellschaft, Berlin, auf die SPARTA AG, Heidelberg

Sehr geehrter Herr Schmedding, sehr geehrter Herr Wiedmann,

die Beta Systems Software Aktiengesellschaft, Berlin, (,Beta Systems®) als
Ubertragender Rechtstrager soll gemafl Ad-hoc-Meldung vom 24. April 2024 auf die
SPARTA AG, Heidelberg, (,SPARTA") als Ubernehmenden Rechtstrager
verschmolzen werden. Grundlage einer solchen Verschmelzung ist ein
Verschmelzungsvertrag gemal § 4 ff. UmwG. Dieser Verschmelzungsvertrag ist den
Aktionaren beider Gesellschaften im Rahmen ihrer jeweiligen Hauptversammlung zur
Zustimmung vorzulegen. Nach § 5 Abs. 1 Nr. 3 UmwG muss der
Verschmelzungsvertrag das Umtauschverhéltnis und ggf. die Hoéhe der baren
Zuzahlung enthalten.

Vor diesem Hintergrund haben uns die Vorstédnde von Beta Systems und SPARTA mit
Schreiben vom 23. August 2024 gemeinschaftlich beauftragt, jeweils den
Unternehmenswert der Beta Systems und der SPARTA sowie das angemessene
Umtauschverhaltnis zu ermitteln.

KPMG

Als Bewertungsstichtag haben wir den 20. Marz 2025, den voraussichtlichen Tag der
Hauptversammlung der Beta Systems als Ubertragende Gesellschaft, an dem uber
die Verschmelzung entschieden werden soll, zugrunde gelegt. Die lber die geplante
Verschmelzung beschlussfassende Hauptversammlung der SPARTA ist fir den
18. Méarz 2025 vorgesehen.

Die Angemessenheit des Umtauschverhaltnisses ist gemall § 9 UmwG durch einen
sachverstandigen, gerichtlich ausgewahlten und bestellten Prifer zu prifen. Das
Landgericht Berlin 1l hat mit Beschluss vom 24. Juli 2024 Dr. Stiickmann und Partner
mbB, Bielefeld, als gemeinsame Verschmelzungspriferin ausgewahlit und bestellt.

Bei der Auftragsdurchfuhrung haben wir den IDW Standard ,Grundsatze zur
Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen (IDW S 1 i.d.F. 2008) zugrunde
gelegt. Zudem haben wir den IDW Praxishinweis ,Beurteilung einer
Unternehmensplanung bei Bewertung, Restrukturierungen, Due Diligence und
Fairness Opinion“ (IDW Praxishinweis 2/2017), den IDW Bewertungshinweis
.Berlcksichtigung des Verschuldungsgrads bei der Bewertung von Unternehmen
(IDW BewH 5.011) sowie die fachlichen Hinweise des Fachausschusses fir
Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (,FAUB*) ,Auswirkungen der
Ausbreitung des Coronavirus auf Unternehmensbewertungen“ vom 25. Marz 2020
und ,Russlands Angriff auf die Ukraine: Fachlicher Hinweis zu den Auswirkungen auf
die Unternehmensbewertung” vom 20. Marz 2022 beachtet.

Im Sinne des IDW S 1 haben wir die Unternehmensbewertungen in der Funktion
eines neutralen Gutachters durchgefiihrt und die objektivierten Unternehmenswerte
der Beta Systems und der SPARTA ermittelt. Die von uns ermittelten objektivierten
Unternehmenswerte stellen einen intersubjektiv nachprifbaren, von den individuellen
Wertvorstellungen betroffener Parteien unabhangigen Wert des Unternehmens aus
Sicht der Anteilseigner dar. Dieser ergibt sich bei Fortfliihrung des Unternehmens auf
Basis des bestehenden Unternehmenskonzepts und mit allen realistischen
Zukunftserwartungen im Rahmen der Marktchancen, -risiken und finanziellen
Mdoglichkeiten des Unternehmens sowie sonstigen Einflussfaktoren.
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Wir haben unsere Arbeiten vom 23. August 2024 bis 28. Januar 2025 durchgefihrt.

Wir haben unsere Arbeiten auf Basis der uns zur Verfugung gestellten Informationen
sowie Offentlich verfigbarer Informationen durchgefihrt. Fir die Richtigkeit und
Vollstéandigkeit der zur Verfigung gestellten Informationen tragen die Beta Systems
und die SPARTA die alleinige Verantwortung.

Die unserer Tatigkeit zugrunde liegenden wesentlichen Unterlagen haben wir in
Anlage 2 zusammengestellt. Dartuber hinaus haben uns die von der Beta Systems
und SPARTA benannten Auskunftspersonen bereitwillig weitergehende Informationen
erteilt.

Die Planungsrechnungen der Beta Systems wurden von uns ausgehend von der
Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage in der Vergangenheit, der
aktuellen rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sowie anhand von
Marktstudien und Analystenreports plausibilisiert und mit dem Vorstand der Beta
Systems besprochen.

Wir haben soweit mdglich sichergestellt, dass die in unserer Berichterstattung
dargestellten Informationen mit anderen, uns im Verlauf unserer Arbeiten zur
Verfligung gestellten Informationen, Gbereinstimmen. Eine eigenstandige Verifizierung
der Richtigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfligung gestellten Informationen und der
Verlasslichkeit der jeweiligen Quellen haben wir jedoch nicht vorgenommen.

Grundséatzlich basierten unsere nachfolgenden Wertermittlungen auf den fir den
Bewertungsanlass zur Verfligung gestellten Unterlagen. Diese haben wir kritisch
gewdurdigt, jedoch keiner Prifung im Sinne einer Jahresabschlusspriifung unterzogen.
Die von wuns im Rahmen der Unternehmensbewertungen durchgefiihrten
Untersuchungen unterscheiden sich in ihrem Umfang und ihren Zielen wesentlich von
einer Jahresabschlusspriifung, einer Due Diligence oder &ahnlichen Tatigkeiten.
Demzufolge erteilen wir kein Testat und geben keine andere Form der Bescheinigung
oder Zusicherung hinsichtlich der Jahresabschlisse, der internen Kontrollsysteme
oder der Unternehmensplanungen der Beta Systems oder der SPARTA. Wir
Ubernehmen keine Verantwortung fir das Eintreten der Planungen bzw. der diesen
zugrunde liegenden Pramissen und Annahmen.

KPMG

Die aktuellen wirtschaftichen Rahmenbedingungen sind durch erhéhte
Unsicherheiten gepragt. Die Abfolge von Krisen, die sich derzeit in kurzen Absténden
ereignen und negative gesamtwirtschaftliche Folgen nach sich ziehen, hat nach der
Covid-19 Pandemie mit dem russischen Angriffskrieg gegen die Ukraine angehalten
und setzt sich aktuell mit den Konflikten im Nahen Osten fort. Eine mittelfristige
Prognose der globalen wirtschaftlichen Entwicklung sowie der Inflations- und
Zinsentwicklungen wird durch diese vielen Krisen zunehmend komplexer. Eine
Vielzahl an sich teilweise lberschneidenden Sondereffekten tritt auf. Die Folgen flr
die Weltwirtschaft, einzelne Lander, einzelne Branchen und einzelne Unternehmen
sind derzeit nur schwer abzuschatzen und unterscheiden sich in hohem MaRe in
Abhéangigkeit von Land, Branche und Unternehmen. Bei der Bewertung der Beta
Systems und der SPARTA sind die Auswirkungen dieser Folgen mit dem jeweiligen
Vorstand diskutiert und nach bestem Wissen und Gewissen berucksichtigt worden.
Die einschlagigen fachlichen Hinweise des FAUB haben wir dabei beachtet. Die
aktuellen Rahmenbedingungen konnen sich weiterhin jedoch kurzfristig und erheblich
verandern mit moglicherweise positiven oder negativen Effekten auf die Beta Systems
und/oder die SPARTA und die ermittelten Unternehmenswerte sowie das
angemessene Umtauschverhaltnis.

Bei den Bewertungen haben sich keine besonderen Schwierigkeiten im Sinne des
§ 8 Abs. 1 UmwG ergeben.

Die Vorstande der Beta Systems und der SPARTA haben uns gegeniiber jeweils eine
Vollstandigkeitserklarung mit dem Inhalt abgegeben, dass uns die angeforderten
Informationen, die fir die Erstellung dieser Gutachtlichen Stellungnahme von
Bedeutung sind, richtig und vollstandig erteilt wurden.

Wir weisen darauf hin, dass die in diesem Bericht ausgewiesenen Berechnungen
grundsatzlich gerundet ausgewiesen werden. Da die Berechnungen tatsachlich mit
den exakten Werten erfolgen, kann die Addition bzw. Subtraktion von Tabellenwerten
zu Abweichungen bei den ausgewiesenen Zwischen- bzw. Gesamtsummen fiihren.

Die nachfolgende Gutachtliche Stellungnahme wird im Zusammenhang mit der
geplanten Verschmelzung der Beta Systems auf die SPARTA erstellt und ist nur fir
die Verwendung durch die Beta Systems und die SPARTA bestimmt.
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Die zulassige Verwendung umfasst unter anderem auch einen Verweis auf unsere
Tatigkeit und die Verwendung unserer Berichterstattung im Rahmen der
Berichterstattung nach § 8 UmwG sowie Auskinfte in den Hauptversammlungen der
Beta Systems und der SPARTA, die Einsichtnahme von Aktionaren in die
Gutachtliche Stellungnahme in den Hauptversammlungen der Beta Systems und der
SPARTA und eine Verdffentlichung unserer Gutachtlichen Stellungnahme in vollem
Wortlaut auf den Websites der Beta Systems und der SPARTA als Teil der gemaR § 8
UmwG zu vertffentlichenden Unterlagen sowie die Verwendung in etwaigen
gerichtlichen Folgeverfahren.

Eine dartber hinausgehende Weitergabe unserer Gutachtlichen Stellungnahme darf
vorbehaltlich unserer ausdricklichen schriftlichen Zustimmung nur in vollem Wortlaut
einschlie3lich einer schriftlichen Erklarung Gber den Zweck des zugrunde liegenden
Auftrags sowie den mit dem Auftrag verbundenen Weitergabebeschrankungen und
Haftungsbedingungen und nur dann an andere Dritte erfolgen, wenn der jeweilige
Dritte sich zuvor mit den Allgemeinen Auftragsbedingungen erganzt um eine
individuelle  Haftungsvereinbarung  sowie  seinerseits einer  verbindlichen
Vertraulichkeitsverpflichtung schriftlich uns gegenuber einverstanden erklart hat.

Dem Auftrag liegen die als Anlage 7 beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen
fur Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom
1. Januar 2024 zugrunde.

Mit freundlichen Griif3en
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Partner Senior Manager
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Zusammenfassung der Ergebnisse

Bewertungsaniass

Es ist beabsichtigt, die Beta
Systems auf die SPARTA per
Verschmelzungsvertrag
gemaR § 4 ff. UmwG zu
verschmelzen.

Vor diesem Hintergrund
wurden wir beauftragt, die
Unternehmenswerte der Beta
Systems und der SPARTA
sowie das angemessene
Umtauschverhaltnis zu
ermitteln.

Bewertungsstichtag ist der
20. Marz 2025.

Die Unternehmensbewertung

erfolgte nach den Grund-
satzen des IDW S 1.

Hintergrund und Bewertungsanlass

SPARTA halt derzeit insgesamt unmittelbar 3.470.600
Stlckaktien der Beta Systems und damit rund 75,45% des
Grundkapitals der Beta Systems.

Es ist beabsichtigt, die Beta Systems auf die SPARTA zu
verschmelzen. Uber die Absicht einer Verschmelzung der
beiden Gesellschaften wurde mittels einer Ad-hoc-Mitteilung
am 24. April 2024 informiert.

Vor diesem Hintergrund wurden wir mit Auftragsschreiben vom
23. August 2024 gebeten, eine Unternehmensbewertung der
SPARTA und der Beta Systems durchzufiihren sowie das
angemessene Umtauschverhaltnis zu ermitteln.

Bewertungsstichtag

Unternehmenswerte und des
Umtauschverhaltnisses wurde der 20. Marz 2025, der
voraussichtliche Tag der Hauptversammlung der
Ubertragenden Gesellschaft Beta Systems, an dem Uber die
Verschmelzung entschieden werden soll, zugrunde gelegt.

Fir die Ermittlung der

Grundlagen der Bewertung

Gegenstand unseres Auftrags ist somit die Erstellung einer
Gutachtlichen Stellungnahme zum Unternehmenswert der Beta
Systems und der SPARTA sowie zum angemessenen
Umtauschverhaltnis.

Bei der Auftragsdurchfiihrung haben wir den IDW Standard S 1
,Grundsatze zur Durchfihrung von Unternehmensbe-
wertungen des Hauptfachausschusses des Instituts der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. in der Fassung vom
2. April 2008 (IDW S 1 i.d.F. 2008) zugrunde gelegt.

Grundlagen der Bewertung (Fortsetzung)

Zudem haben wir den IDW Praxishinweis ,Beurteilung einer
Unternehmensplanung bei Bewertung, Restrukturierungen,
Due Diligence und Fairness Opinion* (IDW Praxishinweis
2/2017), den IDW Bewertungshinweis ,Beriicksichtigung des
Verschuldungsgrads bei der Bewertung von Unternehmen
(IDW BewH 5.011) sowie die fachlichen Hinweise des
Fachausschusses fur Unternehmensbewertung und
Betriebswirtschaft (FAUB) ,Auswirkungen der Ausbreitung des
Coronavirus auf Unternehmensbewertungen® vom
25. Marz 2020 und ,Russlands Angriff auf die Ukraine:
Fachlicher Hinweis zu den Auswirkungen auf die
Unternehmensbewertung® vom 20. Marz 2022 beachtet.

Die Unternehmensbewertungen wurden im Einklang mit den
Grundsatzen zur vergleichenden Bewertung durchgefiihrt. Die
Unternehmenswerte wurden nach den in der Rechtsprechung
und in der Betriebswirtschaftslehre anerkannten Bewertungs-
methoden Ertragswertverfahren (Beta Systems) sowie Net
Asset Value (,NAV“)-Ansatz (SPARTA), die jeweils beide den
Fortfiihrungswert der Gesellschaft bestimmen, ermittelt.

Eine Plausibilisierung des Werts der Beta Systems erfolgte
insbesondere anhand des Multiplikatoransatzes sowie weiterer
Preis- und WertmalRstabe.

Im Einklang mit der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs
(,BGH“) haben wir auch die Eignung und den Einfluss des
jeweiligen Bodrsenkurses bei der Ermittlung der Unter-
nehmenswerte sowie des Umtauschverhaltnisses untersucht.

Im Sinne des IDW S 1 geben wir unsere Gutachtliche
Stellungnahme in der Funktion eines neutralen Gutachters ab.
Die von uns ermittelten Unternehmenswerte stellen demnach
objektivierte GréRen dar.



Zusammenfassung der Ergebnisse

Bewertung der BetaSystems (1/2)

Der Unternehmenswert der
Beta Systems zum 20. Marz
2025 in Hohe von € 190,3 Mio.
ergibt sich aus dem
Ertragswert von € 182,3 Mio.
zuzuglich der Sonderwerte
von € 8,0 Mio.

Der Wert je Aktie der Beta
Systems betragt € 41,38.

Der Borsenkurs im relevanten
Dreimonatszeitraum liegt
unter dem ermittelten Wert je
Aktie.

Zugrunde liegende Planungsrechnung

» Der Unternehmenswert der Beta Systems basiert auf dem
Budget fir das Geschaftsjahr 2024/25 und der
Mittelfristplanung fur die Jahre 2025/26 bis 2027/28. Beide
wurden im Rahmen des reguléren Planungsprozesses erstellt.

+ Die Planungsrechnung wurde am 11. September 2024 vom
Vorstand  verabschiedet. Der  Aufsichtsrat hat am
18. September 2024 dem Budget zugestimmt und die
Mittelfristplanung zur Kenntnis genommen.

Ableitung der Fortfilhrungsperiode (2028/29 ff.)

* Fr Bewertungszwecke  wurde auf  Basis eines
Ubergangsjahres 2028/29 die sogenannte Fortfiinrungsperiode
2029/30 abgeleitet.

Kapitalkosten

» Die unverschuldeten Eigenkapitalkosten der Beta Systems
betragen gerundet 7,02%.

Ertragswert der Beta Systems

» Der Ertragswert der Beta Systems zum 20. Marz 2025 betragt
€ 182,3 Mio.

Sonderwerte

* Neben dem Ertragswert wurden Sonderwerte fiir steuerliche
Verlustvortrage der Beta Systems sowie fur anteilige Synergien
aus der Nutzung steuerlicher Verlustvortrage der SPARTA in
Hohe von insgesamt € 8,0 Mio. angesetzt.

Unternehmenswert der Beta Systems

» Der Unternehmenswert der Beta Systems zum 20. Marz 2025
ergibt sich bei Zugrundelegung des Ertragswertverfahrens aus
dem Ertragswert und den Sonderwerten und betragt insgesamt
€ 190,3 Mio.

+ Bei 4.600.000 ausstehenden Aktien ergibt sich somit ein Wert
je Aktie der Beta Systems in Hohe von € 41,38.

Borsenkurs

* Der von uns auf Basis von Kursdaten von Refinitiv im
relevanten Dreimonatszeitraum gemaR § 31 Abs. 7 WpUG
i.V.m. § 5 Abs. 3 WpUG-AV ermittelte, mit den Handels-
volumina gewichtete Durchschnittskurs betragt € 30,26 je Aktie.

» Der Borsenkurs liegt somit unterhalb des Werts je Aktie.



Zusammenfassung der Ergebnisse

Bewertung der BetaSystems (2/2)

Auf Basis der Plausibilisierung

Plausibilisierung und der * Zur Plausibilisierung des nach betriebswirtschaftlichen
Gesamtschau ergeben sich abgeleiteten fundamentalen Unternehmenswert der Beta
keine Hinweise, dass der Systems wurden — entsprechend IDW S 1 Abschnitt 7.5 —
ermittelte Unternehmenswert weitere Wert- und Preismafstabe herangezogen.

und der hieraus abgeleitete « Auf Basis der nachstehenden Gesamtschau ergeben sich keine
Wert je Aktie der Beta Anhaltspunkte, dass der ermittelte Unternehmenswert und der
Systems nicht plausibel ist. hieraus abgeleitete Wert je Aktie nicht plausibel sind.

Wert- und PreismaRstabe je Aktie

30,26 41,38
v v

Kernbandbreite der
Multiplikatoren
Konzerneigenkapital
(Buchwert)

Analystenkursziele

Ro&dl Gutachten (exkl.
Latonba)

Vorerwerbe (bereinigt)

Borsenkurs (bereinigt)
der letzten zwei Jahre?

0 10 20 30 40 50 60
in€

—— Relevanter Bérsenkurs —— Unternehmenswert je Aktie

Quelle: KPMG Analyse.
Anm.: a) Die Bérsenkurse beziehen sich auf den Handel an der Frankfurter Borse.
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Bewertung der SPARTA

Der Unternehmenswert der
SPARTA zum 20. Marz 2025 in
Hohe von € 154,4 Mio. ergibt
sich aus dem NAV

von € 147,5 Mio.

zuziglich des Sonderwerts
fiir die anteiligen Synergien
aus der Nutzung steuerlicher
Verlustvortrage der SPARTA
von € 6,9 Mio.

Der Wert je Aktie der SPARTA
betragt € 32,01.

Net Asset Value

Die SPARTA ist eine rein vermdgensverwaltende Gesellschaft
und wurde daher auf Basis des NAV-Ansatzes bewertet. Der
NAV ergibt sich aus dem Zeitwert der Vermdgenswerte
abziglich des Zeitwerts der Schulden und des Barwerts der
kiinftigen Verwaltungskosten der SPARTA.

Unternehmenswert der SPARTA

Der Unternehmenswert der SPARTA zum 20. Marz 2025 ergibt
sich aus dem NAV in Hoéhe von € 147,5 Mio. und dem
Sonderwert fiir Synergien aus steuerlichen Verlustvortragen
der SPARTA von € 6,9 Mio. und betragt insgesamt
€ 154,4 Mio.

Bei 4.822.917 ausstehenden Aktien ergibt sich somit ein Wert
je Aktie der SPARTA in Hohe von € 32,01.

Borsenkurs

Der von uns auf Basis von Kursdaten von Refinitiv im
relevanten Dreimonatszeitraum gemaR § 31 Abs. 7 WpUG
iv.m. § 5 Abs. 3 WpUG-AV ermittelte, mit den
Handelsvolumina gewichtete Durchschnittskurs betragt € 25,74
je Aktie.

Der Borsenkurs liegt somit unterhalb des Werts je Aktie.

Aufgrund der Umstrukturierung der SPARTA durch die
Abspaltung der SPARTA Invest nach dem relevanten
Dreimonatszeitraum zur Bestimmung des Bérsenkurses kommt
dem Borsenkurs in Bezug auf den malgeblichen
Bewertungsstichtag ohnehin keine Bedeutung zu.
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Ermittiung des Umtauschverhaltnisses

Das rechnerische
Umtauschverhiltnis

betragt 1,2925 SPARTA-
Aktien fiir eine Aktie der Beta
Systems.

Aktualitat

Der Ermittlung der Unternehmenswerte der SPARTA und der
Beta Systems liegen die uns bis zum Ende der
Bewertungsarbeiten vorliegenden Informationen zugrunde.
Sollten  Ereignisse zwischen dem Abschluss unserer
Bewertungsarbeiten und dem Tag der Hauptversammlung der
Beta Systems eintreten, die einen Einfluss auf den Wert je
Aktie mindestens eines der Verschmelzungspartner haben, ist
die Wertermittlung entsprechend anzupassen.

Besondere Schwierigkeiten

Bei der Bewertung der Beta Systems und der SPARTA haben
sich keine besonderen Schwierigkeiten im Sinne des § 8 Abs. 1
UmwG ergeben.

Umtauschverhaltnis

Das Umtauschverhdltnis gibt an, wie viele Aktien an der
Ubernehmenden Gesellschaft (SPARTA) im Austausch fir eine
oder ggf. mehrere Aktien der libertragenden Gesellschaft (Beta
Systems) gewahrt werden. Es ergibt sich aus dem Verhaltnis
der Werte je Aktie der beiden beteiligten Unternehmen.

Auf Basis des Unternehmenswerts der Beta Systems von
€ 41,38 je Aktie und des Unternehmenswerts der SPARTA von
€ 32,01 je Aktie ergibt sich ein rechnerisches Umtauschverhalt-
nis von 1,2925 Aktien der SPARTA flir eine Aktie der Beta
Systems.
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Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — Beta Systems

Gesellschaftsrechtliche Grundiagen (1/2)

Beta Systems ist eine
deutsche Aktiengesellschaft
mit Sitz in Berlin.

Hauptaktionarin ist die
SPARTA mit einem
Anteilsbesitz in Hohe

von 75,45% des Grund-
kapitals der Beta Systems.

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

Beta Systems hat ihren Sitz in Berlin und ist in das vom
Amtsgericht Charlottenburg gefiihrte Handelsregister unter
HRB 38874 B eingetragen.

Gemal § 2 der Satzung der Beta Systems umfasst ihr Unter-
nehmensgegenstand die Entwicklung, Herstellung und den
Vertrieb von Software sowie die Erbringung weiterer
Dienstleistungen in diesem Bereich. Weiterhin ist der Erwerb,
die Verwaltung und der Verkauf von Beteiligungen an Kapital-
und  Personengesellschaften sowie deren  Griindung
Gegenstand des Unternehmens.

Beta Systems kann samtliche Geschéafte und sonstige
Mafinahmen ergreifen, die im Zusammenhang mit den
vorgenannten Betadtigungen stehen oder diese zu fdrdern
geeignet sind.

Die Gesellschaft betreibt keine erlaubnispflichtigen Geschafte,
es sei denn, eine entsprechende Erlaubnis liegt vor. Die
Gesellschaft darf insbesondere nicht genehmigungsbeddrftige
Finanz- oder Zahlungsdienstleistungen, genehmigungsbediirf-
tige Bank- oder Versicherungsgeschafte sowie genehmigungs-
bedirftige Immobiliengeschafte nicht unmittelbar selbst tatigen.
Die Satzung ist gliltig in der Fassung vom 20. Méarz 2024.

Das Geschaftsjahr der Beta Systems beginnt am 1. Oktober
eines jeden Jahres und endet am 30. September des
darauffolgenden Jahres.

Das Grundkapital der Beta Systems betragt € 4.600.000,00. Es
ist in 4.600.000 auf den Inhaber lautende Stlickaktien eingeteilt.
Der rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital der Beta
Systems belauft sich damit auf € 1,00.

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen (Fortsetzung)

SPARTA halt derzeit 3.470.600 Stlickaktien und damit 75,45%
des Grundkapitals der Beta Systems. Die Ubrigen Aktien
befinden sich im Streubesitz. Beta Systems halt keine eigenen
Aktien.

Die Aktien der Beta Systems sind zum Handel im Freiverkehr
der Wertpapierbérsen Frankfurt, Berlin, Disseldorf, Hamburg,
Stuttgart, Minchen und Tradegate unter der International
Securities Identification Number (,ISIN“) DEOO0A2BPP88
zugelassen.

Die Aktien sind in das Bérsensegment Scale der Deutschen
Borse einbezogen.
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Gesellschaftsrechtliche Grundiagen (2/2)

Die Muttergesellschaft des
Beta Systems-Konzerns ist
die Beta Systems.

Neben ihrem Hauptstandort in
Deutschland ist Beta Systems
im Wesentlichen in Polen,
Osterreich, Frankreich,
Italien, Belgien, Schweden,
der Schweiz, Spanien, den
USA, Kanada und England
tatig.

Vereinfachte Unternehmensstruktur der Beta Systems

Beta Systems (Deutschland)

Beta Systems DCI Software
AG (Deutschland) 71y

Beta Systems IT Services
GmbH (Deutschland)

Categis GmbH
(Deutschland) 44

Codelab Software GmbH

Beta Systems IAM Software
AG (Deutschland)

Beta Systems EDV-Software
Ges.m.b.H. (Osterreich)

(Deutschland) 5y

Beta Systems Software SRL
(Italien)

Beta Systems Software
France SARL (Frankreich)

Beta Systems Software
SPRL (Belgien)

Beta Systems Software Ltd.
(GroRbritannien)

Betann Systems AB
(Schweden)

100%

Beta Systems Software
Espana SL (Spanien)

Beta Systems Software AG
(Schweiz)

Beta Systems Software of
North America Inc.

- Anzahl der nicht dargestellten direkten und indirekten Tochterunternehmen (TU)

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.

Unternehmensstruktur der Beta Systems

Die Beta Systems halt samtliche Anteile an zwolf direkten
Tochterunternehmen. Zudem halt die Beta Systems 99% der
Anteile an der Beta Systems Software SPRL, Louvaine-la-
Neuve/Belgien, sowie die verbleibenden 1% indirekt Uber die
Beta Systems Software SARL, Ivry-sur-Seine/Frankreich. An
der Codelab Software GmbH, Berlin, (,Codelab®) halt die Beta
Systems 77% der Anteile. Die restlichen Anteile an der
Codelab sind nicht im Eigentum des Beta Systems-Konzerns.

Die Beta Systems Software of North America Inc.,
McLean/USA, Beta Systems DCI Software AG und die Categis
GmbH, jeweils mit Sitz in Berlin, sowie die Codelab halten
aullerdem insgesamt zehn weitere  vollkonsolidierte
Tochtergesellschaften.

Im September 2023 hat Beta Systems die Anteile an der
Latonba AG, Heidelberg, (,Latonba AG®) mit Wirkung zum
30. September 2022 (24:00 Uhr) abgespalten.

Des Weiteren hat Beta Systems im vergangenen Geschéaftsjahr
2023/24 (November 2023) die Anteile an der PROXESS
Holding GmbH, Essen (vormals Berlin), inklusive deren
Tochtergesellschaft PROXESS GmbH, Rietheim-Weilheim,
(zusammen ,PROXESS*) veraulert.

Zudem erwarb Beta Systems 100% der Anteile an der
InfiniteDATA, Warschau/Polen, (,InfiniteDATA®) (Oktober 2023)
und der EMA European Mainframe Academy GmbH, Berlin,
(LEMA®) (Juli 2024). Beide Gesellschaften sind zum
Bewertungsstichtag vollkonsolidierte Tochterunternehmen der
Beta Systems DCI Software AG, Berlin, wobei die InfiniteDATA
im April 2024 zur Beta Systems Software Sp. z o.0,
Warschau/Polen, (,Beta Systems Polen®) umfirmiert wurde.
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Anteilserwerb

Zum Bewertungsstichtag ist
die SPARTA in unmittelbarem
Besitz von 75,45% der Anteile
an der Beta Systems.

SPARTA

Institutionelle und private
Investoren

75,45% 24,55%

Beta Systems

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Anteilserwerb der SPARTA

Sparta hat seit dem Jahr 2020 sukzessive Anteile an der Beta
Systems erworben.

Im Jahr 2022 hat die SPARTA im Rahmen einer
Sacheinlage 1.177.606 Aktien der Beta Systems von der
Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, Heidelberg, (,Deutsche
Balaton®“) zu einem rechnerischen Preis von € 45,07 je Aktie
erhalten und anschlieRend weitere 750.000 Aktien der Beta
Systems von der Deutsche Balaton zu einem Preis von € 45,07
je Aktie erworben (Preise jeweils vor Abspaltung der Latonba
AG).

Im Rahmen einer weiteren Sacheinlage von 816.911 Aktien der
Beta Systems von der Deutsche Balaton in die SPARTA zu
einem rechnerischen Preis von € 44,78 je Aktie im Jahr 2023
erhohte sich der Anteil der SPARTA am Grundkapital der Beta
Systems auf 75,45%.

Die Ubrigen Erwerbe in den Jahren 2020 bis 2023 erfolgten
borslich und auRerbérslich zu niedrigeren als den beiden zuvor
genannten Preisen.

SPARTA hat am 28. Januar 2025 eine geringe Anzahl Beta
Systems-Aktien zu € 25,40 je Aktie Uber die Borse erworben,
um im Rahmen der Verschmelzung eine Abwicklung zu
insgesamt ganzzahligen Aktienstlickzahlen zu ermdglichen.
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Geschaftsmodell: Uberblick

677 4 MIO Beta Systems hietet Softwareldsungen zur Eescnaftsnereicnq tier Beta Systems

oo Forma Umeats im - Optimierung und Automatisierung von ”‘itza”te"e im Geschéftsjahr 2023/24

Goschaftsjahr 2023124 Geschaftsprozessen sowiezumsSchutzvonll- & w & ﬁ
Infrastrukturen an. EEE

Data Center Identity Access Digitalisierung
T Intelligence  Management
(,DCI) (,JAM")

Deutschland
Umsatzverteilung nach Leistungsarten

o
';\

-
mLizenzen = Wartun u Service igitalisi
Der Kernmarkt von Beta Systems ist die DACH- 9 =Dcl =AM = Digitalisierung
Regi it lischaften in Deutschl Osterreich
egion mi Ges.e se ? en |r'1 eu .SC and, Os errelg Der Groldteil der Umsatzerldse im Geschéftsjahr Der Geschéftsbereich DCI hat im

und der Schweiz. Darliber hinaus ist Beta Systems in . . g R .

. . . 2023/24 wurden mit Wartungsleistungen, gefolgt von Geschaftsjahr 2023/24 den grofiten Anteil
Polen, Frankreich, Italien, Belgien, Schweden, der L . . h

. . Servicedienstleistungen und Lizenzen erzielt. zum Gesamtumsatz der Beta Systems

Schweiz, Spanien, den USA, Kanada und England beigetragen

vertreten.

Quelle:  Beta Systems, KPMG Darstellung.
Anm.: Standorte in Nordamerika sind nicht auf der Karte dargestellt.
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Geschaftsmodell: Leistungsartenund Segmente

Die Umsatzerlose lassen sich
in drei Leistungsarten
unterteilen: Lizenzen,
Wartung und Service.

Der groRte Anteil des
Umsatzes und operativen
Ergebnisses entfillt auf die
DACH-Region.

Umsaétze nach Leistungsarten (Pro Forma)

90 79,1 79,3 774
80 '

70
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0

2021/22 2022/23 2023/24

mLizenzen mWartung mService
Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung, Ableitung Pro Forma Umsétze siehe Seite 24.

Umsaétze und Ergebnis nach Segmenten in 2023/24

(52 EBITDA

18,8% = 12 29,

mDACH m Westeuropa m Sonstiges Europa

® Nordamerika H Beteiligungen

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung, Ableitung Pro Forma Umsatze siehe Seite 24.
Anm.: GemaR vorlaufigen Geschéaftszahlen.

Leistungsarten

Die Umsatzerldse lassen sich in insgesamt drei Leistungsarten
unterteilen: Lizenzen, Wartung und Service. Der groRte Anteil
an den Umsatzerlosen der Beta Systems entfiel im
Geschéftsjahr 2023/24 auf Wartungsumsatze.

Lizenzumsatze entstehen durch den Verkauf oder die
Vermietung von Software-Nutzungsrechten und werden mit
Ausnahme von Umséatzen mit den Produkten ANOW! Automate
und ANOW! Observe gemall IFRS 15 erfasst, sobald die
Software und die Lizenzschlissel dem Kunden bereitgestellt
sind. Dadurch zeigen die Umsatze ein zyklisches Verhalten,
insbesondere bei der Erneuerung groRer Mietvertrage.

Mit dem Verkauf oder der Vermietung von Softwarelizenzen
sind Wartungs-, Pflege- und Supportleistungen verbunden, die
sich in den Wartungsumsatzen widerspiegeln, wie z.B. Updates
und Fehlerbehebungen.

Serviceumsatze umfassen Beratungs-, Installations- und
Schulungsdienstleistungen der drei Geschaftsbereiche. Im
Geschaftsbereich Digitalisierung werden zudem individuelle
Softwarelésungen fir Kunden entwickelt, die ebenfalls in die
Serviceumsatze einflieRen. Wartungs- und Serviceumsatze
zeigen typischerweise kein zyklisches Verhalten.

Umsaétze und Ergebnis nach Segmenten

Die interne Struktur der Beta Systems ist nach den Regionen
DACH, Westeuropa, Sonstiges Europa, Nordamerika sowie der
Steuerungseinheit Beteiligungen organisiert. Der Kernmarkt ist
die DACH-Region, die im Geschéftsjahr 2023/24 58,8% des
Konzernumsatzes und 37,8% des EBITDA erwirtschaftete.
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Geschaftsmodell: Data Center Intelligence

Der Geschaftsbereich Data
Center Intelligence (,,DCI*)
konzentriert sich auf die
Automatisierung von IT-
Prozessen und stellt das
Kerngeschift des
Unternehmens dar.

Umsatzerlose in € Mio. (Pro Forma)

60 52,5
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mlizenzen mWartung mService
Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.

Verteilung nach Leistungsart (Pro Forma)
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Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.

Geschaftsbereich Data Center Intelligence (,,DCI*)

Beta Systems optimiert im  Geschaftsbereich  DCI
Rechenzentren durch die Automatisierung von IT-Prozessen in
z/0S-, Linux-, Unix- und Windows-Umgebungen. Das Kern-
geschéaft der Beta Systems liegt insbesondere in der Entwick-
lung von Ldsungen fir Mainframe-Systeme. Derzeit werden
zwischen 70% und 75% der Umsatzerldse im Geschéftsbereich
DCI mit Mainframe-Losungen erzielt. Mit der Akquisition der
InfiniteDATA wurde in die Entwicklung von cloudbasierten
Ldsungen investiert, welche bei der Beta Systems unter dem
Produktnamen ANOW! Automate vertrieben werden.

Die Losungen der Beta Systems fokussieren sich darauf, den
Betrieb von Rechenzentren mdglichst effizienter, sicherer und
transparenter zu gestalten, damit Unternehmen Kosten senken
und Fehler minimieren kdénnen. Die von DCI angebotenen
Bereiche umfassen dabei unter anderem Output Management,
Workload Automation, Log Management, Qualitadtsmanage-
ment, Service- und Change-Management, Berechtigungs-
management sowie IT Operations Management.

Beta Systems bedient vor allem GroRBunternehmen, IT-
Dienstleister, Offentliche Institutionen und mittelstadndische
Unternehmen, die aufgrund ihrer GréRe und Geschéaftstatigkeit
eine Vielzahl sensibler Daten in geschaftskritischen Prozessen
verarbeiten. Zu den Kunden zahlen unter anderem die Signal
Iduna  Gruppe, Dortmund, und die HUK-COBURG
Versicherungsgruppe, Coburg. Der gréite Anteil des Umsatzes
im Geschéftsbereich DCI entfallt auf Wartungsleistungen und
Lizenzen, welche in Kombination vertrieben werden.

Der Umsatzrickgang im Geschaftsbereich DCI in den
Geschéftsjahren 2021/22 bis 2023/24 ist vor allem auf den
Rickgang der  Lizenzumsatze  zurlickzufihren. Die
Schwankungen der Lizenzumsatze sind im Wesentlichen durch
die unterschiedlichen Laufzeiten der Mietvertrage und
entsprechende Bilanzierung gemaR IFRS 15 bedingt.

| 21
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Geschaftsmodell: Identity Access Management

Der Geschiftsbereich Identity Umsatzerlose in € Mio. (Pro Forma) Geschiftsbereich Identity Access Management (,,IJAM“)
Access Management (,,JAM*) » Im Geschéftsbereich IAM werden Softwarelésungen fiir das
bietet Softwarel6sungen zur 20 17,8 zentrale Benutzer- und Zugriffsmanagement entwickelt, die
zentralen Verwaltung von darauf abzielen, die IT-Sicherheit zu erhéhen und die Effizienz
Zugriffsrechten im 15 der Geschéaftsprozesse zu steigern.
Unternehmen. * |AM soll eine prazise Verwaltung von Benutzeridentitaten und
. I 10 Zugriffsrechten ermdglichen, um sicherzustellen, dass nur
IAM ist der zweitgrofte S . .
" . autorisierte Personen Zugriff auf kritische Ressourcen haben.
Geschiftsbereich der Beta . : S
5 Durch  gezielte  Zugriffskontrollen und  kontinuierliche
Systems gemessen am - . .
Uberwachung soll IAM wesentlich zur Verringerung von
Umsatz. . o .
0 Sicherheitsrisiken beitragen.
2021/22 2022/23 2023/24 + Das Identitdts- und Zugriffsmanagement hat aufgrund von
) ] entsprechenden Compliance-Anforderungen hohe Relevanz fir
mlizenzen =Wartung = Service Unternehmen, die sensible Daten verwalten, wie
Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung. Finanzinstitute, Gesundheitsorganisationen, Technologieunter-
nehmen und staatliche Behérden.
Verteilung nach Leistungsart (Pro Forma) * Zu den |IAM-Kunden der Beta Systems zahlen vor allem
Banken, Versicherungen, das Gesundheitswesen und der
. offentliche  Sektor. Beispiele hierfir sind die Merkur
100% Versicherungen AG, Graz/Osterreich, und die Thiringer
80% Aufbaubank, Erfurt. Industrielle Kunden, die vor allem aus
Effizienzgriinden auf die Produkte von IAM zurlckgreifen,
60% tragen bisher einen geringen Anteil zu den Umsatzerldsen von
IAM bei.
0,
40% * Der grofte Anteil des Umsatzes entféllt wie auch im
20% Geschéftsbereich DCI auf Wartungsleistungen. Der im
Vergleich hdhere Anteil an Serviceumsétzen liegt insbesondere
0% an der auf Kundenbedirfnisse individuellen Anpassung der

2021/22 2022/23 2023/24 Software im Geschéftsbereich |AM.

» Der Rickgang der Service- und Lizenzumsatze im letzten
Geschéftsjahr ist auf die zuvor beschriebene Bilanzierung
gemal IFRS 15 sowie auf die zeitweise Unterbrechung eines
GrolRprojekts zurlickzufiihren.

mLizenzen mWartung mService

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.
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Geschaftsmodell: Digitalisierung

Der Geschaftsbereich
Digitalisierung ist
umsatzseitig der kleinste
Geschaftsbereich der Beta
Systems und fungiert als
reiner Servicedienstleister.

Umsatzerlose in € Mio. (Pro Forma)

20 -
5T 12,1 12.9
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5
0
2021/22 2022/23 2023/24
m Service

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.
Anm.: Die Umsatzerlése beinhalten auch Lizenz- und Wartungsumsatze jeweils unter
€ 100 Tsd. Diese werden aus Wesentlichkeitsgriinden nicht dargestellt.

Geschaftsbereich Digitalisierung

Der Geschaftsbereich Digitalisierung, der im Wesentlichen die
Geschéftstatigkeit der Codelab subsumiert, ist auf die
Entwicklung und Bereitstellung innovativer Webldsungen
und -services entlang der digitalen Wertschopfungskette
spezialisiert. Codelab bietet ein breites Spektrum an
Dienstleistungen in den Bereichen Projektmanagement,
Softwareentwicklung und Softwaretestentwicklung an.

Im Bereich Softwareentwicklung und Projektmanagement bietet
Codelab Beratungsleistungen, einschlief3lich der
Implementierung  von  Projektmanagementmethoden  wie
Scrum, Wasserfall und V-Modell.

Fir den Bereich Softwaretests bietet Codelab spezialisierte
Prifungen fur Webanwendungen, mobile Apps, Automobil- und
Luftfahrtanwendungen sowie loT-Systeme an.

Zu den Hauptkunden von Codelab zahlen vor allem Zulieferer
grofRer Automobilhersteller. Neben externen Dienstleistungen
erbringt Codelab auch interne Entwicklungsleistungen fiir die
Geschéftsbereiche DCI und IAM.

Die Umsatzerldse des Geschaftsbereichs Digitalisierung
verzeichnen einen Anstieg zwischen den Geschaftsjahren
2021/22 und 2023/24 bedingt durch eine positive Entwicklung
des Projektgeschafts sowie Preiserh6hungen.
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Ertragsiage (1/3)

Aufgrund der VerauBerung Beta Systems - Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

der PROXESS und der Ist (berichtet) Ist (vorlaufig) Ist (Pro Forma)

Abspaltung der Latonba AG in Mio. € 2021/22 2022/23 2023/24 2021/22 2022/23 2023/24
sowie den Akquisitionen von Lizenzen 225 18,8 16,9 238 20,0 16,9
InfiniteDATA und EMA sind Wartung 32,2 33,3 35,5 32,7 33,7 35,5
die Gewinn- und Service 21,2 24,2 24,5 22,6 25,6 25,1

Verlustrechnungen gemaR Umsatzerlose 75,9 76,3 76,8 79,1 79,3 77,4
Geschaftsbericht der Beta Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen -3,5 -5,0 6,7 5,7 7,8 6,9

Systems nur eingeschrankt Personalaufwand -41,5 -46,1 -47,9 -41,6 -46,2 -48,0
mit der Planungsrechnung Sonstige betriebliche Ertrage 1,0 0,8 1,3 1,0 0,8 1,3
vergleichbar. Sonstige betriebliche Aufwendungen -10,3 -14,3 -14,5 -10,3 -14,4 -14,5
Die nebenstehende Tabelle Abschreibungen 4,3 -4,2 -7,7 -4,3 -4,2 -7,8
zeigt die Uberleitung der EBIT 17,3 74 1,3 18,2 7.5 1,5
berichteten Gewinn- und EBIT-Marge 22,8% 9,8% 1,6% 23,0% 9,4% 1,9%

Verlustrechnungen auf zur Finanzergebnis 03 2,1 1,1
Struktur der Ergebnis vor Steuern 17,6 9,5 0,2
Planungsrechnung Ertragsteuern -5,2 -2,8 -1,2
vergleichbare Pro Forma Ertragsteuernquote in % 29,7% 29,0% 753,6%

Jahresergebnis 12,4 6,8 -1,1

Kennzahlen.

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.

Gewinn- und Verlustrechnung

+ Die obenstehende Tabelle zeigt die Gewinn- und Verlustrechnung der fortgefihrten Aktivititen der Beta Systems fir die
Geschéftsjahre 2021/22 und 2022/23 gemaR Geschaftsbericht des Jahres 2022/23 sowie die vorldufigen Zahlen fir das Geschéftsjahr
2023/24 nach den Internationalen Rechnungslegungsvorschriften (,IFRS").

« Um alle bewertungsrelevanten Geschaftsaktivititen der Beta Systems zu berlcksichtigen und eine Vergleichbarkeit mit der
Planungsrechnung zu gewahrleisten, haben wir Pro Forma Gewinn- und Verlustrechnungen fiir die Geschéaftsjahre 2021/22, 2022/23
und 2023/24 und Pro Forma Bilanzen zum 30. September 2022 und 2023 abgeleitet, die die Transaktionen mit Anteilen der
PROXESS, Latonba AG, EMA und InfiniteDATA bericksichtigen.
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Ertragsiage (2/3)

Die Pro Forma EBIT-Marge
sinkt zwischen den
Geschiftsjahren 2021/22 und
2023/24 hauptsachlich
aufgrund hoherer
Personalkosten sowie der
bilanzierungsbedingten
Schwankungen der
Lizenzumsatze.

Gewinn- und Verlustrechnung (Fortsetzung)

Die Schwankungen der Pro Forma Lizenzumsatze im
Betrachtungszeitraum liegt insbesondere in den
Bilanzierungsvorschriften zur Umsatzrealisierung (IFRS 15) in
Bezug auf die Mietvertrage begriindet.

Der Rickgang der Lizenzumsatzerlése zwischen den
Geschéftsjahren 2021/22 und 2023/24 wurde durch hohere
Umsatzerlose in den Bereichen Wartung und Service zum Teil
kompensiert.

Die Serviceumsatze stiegen im Geschéftsjahr 2022/23 vor
allem durch den zugenommenen Unterstitzungsbedarf der
Kunden im Geschéaftsbereich IAM sowie durch die positive
Entwicklung des Projektgeschafts der Codelab.

Die Wartungsumsatze hingegen stiegen im Geschafts-
jahr 2023/24 im Wesentlichen durch den Ausbau der
Geschéaftstatigkeit mit Bestandskunden im Geschaftsbereich
DCI.

Der Materialaufwand bzw. Aufwand fir bezogene Leistungen
setzt sich hauptsachlich aus Aufwendungen fir externe
Dienstleistungen zusammen, die direkt zur Generierung von
Umsatzen beitragen. Dazu zahlen unter anderem Lizenz- und
Wartungsgebuhren fir die Nutzung von Software Dritter sowie
die Inanspruchnahme externer Serviceanbieter, insbesondere
Freelancer, die an Kundenprojekten mitarbeiten.

Der Pro Forma Materialaufwand bzw. Aufwand fiir bezogene
Leistungen ist vom Geschéftsjahr 2021/22 auf 2022/23
angestiegen bedingt durch die vermehrte Nutzung von Free-
lancern in den Geschéftsbereichen IAM und Digitalisierung.

Im Geschéaftsbereich Digitalisierung ist der Anstieg im Trend hin
zu externen Beratervertragen im Gegensatz zu einer
Festanstellung in Polen begriindet, der auf steuerliche Vorteile
fur Freelancer zuriickzufiihren ist.

Gewinn- und Verlustrechnung (Fortsetzung)

Im  Geschéaftsbereich |IAM  war  aufgrund
Anforderungen der Kunden ein verstarkter
externen Mitarbeitern erforderlich.

Der Pro Forma Personalaufwand stellt mit € 48,0 Mio. im
Geschéftsjahr 2023/24 den grofdten Aufwandsposten dar. Im
Geschéftsjahr 2022/23 wurden die Gehalter aufgrund der
hohen Inflationsraten angepasst, was zu einem signifikanten
Anstieg der Personalaufwendungen fiihrte. Zusatzlich wurde im
Geschéftsbereich DCI im Geschéftsjahr 2022/23 weiteres
Personal eingestellt. Im Geschéaftsjahr 2023/24 sank die
Auslastung in den Geschaftsbereichen IAM und Digitalisierung
im Vergleich zum Geschéftsjahr 2022/23, was die EBIT-Marge
zusatzlich negativ beeinflusste.

Zu den wesentlichen Bestandteilen der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen zahlen Buromieten, Miet- und
Instandhaltungsaufwendungen, Verwaltungsaufwendungen,
Ausgaben flir externe Dienstleister und Distributoren,
Reisekosten sowie Marketingausgaben.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind zwischen den
Geschaftsjahren 2021/22 und 2023/24 gestiegen. Zum einen
liegt dieser Anstieg in hoheren Ausgaben fir externe
Dienstleister und Distributoren begrindet, da verstarkt externe
Expertise in den Bereichen Cloud, Design und Kinstliche
Intelligenz  (,KI“) genutzt wurde, um internes Wissen
aufzubauen. Zum anderen ist der Anstieg der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen auf erhdhte Marketingausgaben
zurtickzufiihren — insbesondere im Geschaftsjahr 2023/24 — um
die Marktprasenz in Nordamerika zu starken und das neue
Produkt ANOW! zu vermarkten, sowie auf transaktions-
bezogene Aufwendungen.

spezieller
Einsatz von



Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — Beta Systems

Ertragsiage (3/3)

Die Abschreibungen stiegen
im Geschaftsjahr 2023/24 y
aufgrund der Akquisition der

EMA und InfiniteDATA.

Gewinn- und Verlustrechnung (Fortsetzung)

Die sonstigen betrieblichen Ertrage enthalten im Wesentlichen
Erldse  aus Untervermietungen  von Blrogebauden
(einschliellich Nebenkosten) und Ertrage aus der Aufldsung
von Ruckstellungen und Ausbuchung von Verbindlichkeiten.

Die Abschreibungen setzen sich aus Abschreibungen auf
Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte zusammen.
Durch die Akquisition der InfiniteDATA im Jahr 2023 und der
EMA im Jahr 2024 und die damit verbundenen Abschreibungen
auf durch die Kaufpreisallokation nach IFRS aufgedeckten oder
umbewerteten Vermoégenswerte (,Purchase Price Allocation
(,PPA*)-Abschreibungen®) sind diese im Geschéaftsjahr 2023/24
gestiegen. Dariiber hinaus wurden der Firmenwert sowie
immaterielle Vermdgenswerte aus dem Erwerb der Infraray
GmbH, Berlin, (,Infraray®) im Geschéaftsjahr 2023/24
wertberichtigt, was zu erhéhten Abschreibungen fihrte.

Das EBIT (Pro Forma) fur die Geschéaftsjahre 2021/22 bis
2023/24 war unter anderem durch auBerplanmalige
Beratungsaufwande beeinflusst. Diese wurden in einem
spateren Schritt bereinigt. Wir verweisen zur Erlduterung der
Bereinigungen auf die Seite 66.



Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — Beta Systems

Vermogensiage (1/2)

Die vorlaufige Konzernbilanz Beta Systems - Konzern-Bilanz Aktiva

zum 30. September 2024 Ist (berichtet) Ist (Pro Forma) Ist (vorliufig)
enthdlt die heutigen und in Mio. € 2021/22 2022/23 2021/22 2022/23 2023/24
bewertungsrelevanten Zahlungsmittel 6.7 15 0.4 28 35
Aktivitaten der Beta Systems. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 21,7 25,3 21,8 26,6 227
Aus den im Geschiftsbericht Vorrate 0,0 - - - -
fiir das Geschaftsjahr 2022/23 Kurziristige Finanzanlagen 0,0 - - - -
gezeigten Bilanzen haben wir Fertigungsauftrage ) 05 03 0.5 0,3 0,5
Pro Forma Bilanzen fiir die Sonstige kurzfristige Vermogenswgrte 48,0 2,3 2,5 2,6 3,6
Geschiftsjahre 2021/22 und Laufen.de.Steuerers"tattungsanspruche 1,1 1,0 0,3 1,0 1,8
2022/23 abgeleitet, die analog Kurzfristige Vermdgenswerte 88,0 30,3 25,5 33,2 32,1
zur Vorgehensweise bei der SaCha”'?ge” ) 10,5 8,5 9,1 8,5 6,0
Gewinn- und Verlustrechnung Immaterielle Vermogenswg.rte 20,6 7,5 38,6 38,1 36,5
die Transaktionen der Sonstige langfristige Vermdgenswerte 1,6 1,3 1,3 1,4 1,2
PROXESS, Latonba AG, EMA Langfristig"e Vermégenswerte. ) 32,7 17,3 49,0 48,0 43,8
und InfiniteDATA Als zur VeraEJrLerung gehalten eingestufte Vermégenswerte - 16,2 - - -
berﬁcksichtigen. Summe Aktiva 120,7 63,8 74,5 81,2 75,9

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.

Vermogenslage Aktiva

+ Die obenstehende Tabelle zeigt die im Geschaftsbericht 2022/23 nach IFRS ausgewiesenen Aktiva der Konzernbilanzen zum
30. September 2022 und 30. September 2023, die daraus abgeleiteten Pro Forma Bilanzzahlen fur die Geschéftsjahre 2021/22 und
2022/23 sowie die Aktiva der vorlaufigen Konzernbilanz zum 30. September 2024.

» Die Hohe der kurzfristigen Vermdgenswerte der Beta Systems ist im Wesentlichen beeinflusst durch Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, die sich auf Kundenvertrage beziehen, und sonstige kurzfristige Vermogenswerte, die insbesondere nicht operative
Forderungen sowie Rechnungsabgrenzungen beinhalten. Im Geschaftsjahr 2021/22 waren auch die Einlagen der Gesellschaft in den
Cash-Pool der Deutsche Balaton in diesem Posten enthalten.

» Das Sachanlagevermdgen spielt fir das Geschaftsmodell der Beta Systems eine untergeordnete Rolle und beinhaltet im
Wesentlichen Nutzungsrechte fir Gebaude und Betriebs- und Geschéaftsausstattung. Der Rickgang der Pro Forma Sachanlagen
zwischen den Geschaftsjahren 2021/22 und 2023/24 ist insbesondere auf planmafige Abschreibungen und das heterogene Portfolio
in Bezug auf Nutzungsrechte gemag IFRS 16 zuriickzufiihren.

« Die immateriellen Vermdgenswerte sind zum Bewertungsstichtag mafigeblich auf die Aktivierung von erworbenen Vermégenswerten
sowie Geschéfts- und Firmenwerten im Zuge der Akquisitionen der HORIZONT Software GmbH, Minchen, (,HORIZONT®), der
InfiniteDATA und der EMA zuriickzufihren.
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Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — Beta Systems

Vermogensiage (2/2)

Die nebenstehende Tabelle
zeigt analog zu den Aktiva
Posten die im
Geschaftsbericht 2022/23
nach IFRS ausgewiesenen
Passiva Posten der
Konzernbilanzen zum

30. September 2022 und

30. September 2023, die Pro
Forma Passiva Posten fiir
diese Geschaftsjahre sowie
die vorlaufigen Passiva
Posten der Konzernbilanz
zum 30. September 2024.

Beta Systems - Konzern-Bilanz Passiva

Ist (berichtet) Ist (Pro Forma) Ist (vorlaufig)
in Mio. € 2021/22 2022/23 2021/22 2022/23 2023/24
Eigenkapital 77,6 21,6 18,3 23,4 25,0
davon Minderheitenanteile 0,5 0,6 0,5 0,6 0,6
Kurzfristige Finanzierung 4,3 6,6 3,9 6,6 1,7
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1,7 2,2 1,8 29 21
Vertragsverbindlichkeiten 10,6 9,4 9,6 11,2 11,9
Laufende Ertragssteuerschulden 2,4 0,8 2,4 0,8 1,1
Erhaltene Anzahlungen 0,1 - - - -
Sonstige kurzfristige Schulden 7,8 7,7 7,0 7,7 7,5
Kurzfristige Schulden 26,9 26,7 24,7 29,3 24,3
Finanzielle Schulden 6,6 3,3 5,8 3,3 2,4
Kaufpreisverbindlichkeiten - - 15,0 15,0 15,0
Pensionsverbindlichkeiten 1,4 1,3 1,4 1,3 1,5
Latente Steuerschulden 7.9 6,6 9,1 8,6 7,4
Sonstige langfristige Schulden 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Langfristige Schulden 16,2 11,5 31,5 28,5 26,6
Schulden, die mit als zur VerauRerung gehalten eingestuften
Vermdgenswerten verbunden sind - 4,0 - - -
Summe Passiva 120,7 63,8 74,5 81,2 75,9

Quelle: Beta Systems, KPMG Darstellung.
Vermogenslage Passiva

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist wesentlich von der Abspaltung der Latonba AG im Geschéaftsjahr 2022/23 gepragt, infolge derer
Entnahmen aus der Gewinn- und der Kapitalrliicklage in der Ist- Entwicklung erfolgten.
Die Hohe der kurzfristigen Schulden ist im Wesentlichen beeinflusst von Vertragsverbindlichkeiten, welche bereits in Rechnung
gestellte Wartungsumsatze betreffen, die aus bilanzieller Sicht noch nicht realisiert wurden, da Wartungsperiode und Geschaftsjahr
voneinander abweichen. Die Wartungsperiode umfasst dabei gewdhnlich 12 Monate. Die Schwankungen in den Vertrags-
verbindlichkeiten resultierten aus den unterschiedlichen Nutzungsdauern und Vertragslaufzeiten sowie dem Anstieg der Wartungs-
erlése. Sonstige kurzfristige Schulden bestehen zum (berwiegenden Anteil aus Steuerschulden und Verbindlichkeiten fiir Sozial-
abgaben gegenlber Arbeitnehmern.
Leasingverbindlichkeiten gemaf IFRS 16 teilen sich auf kurzfristige (Kurzfristige Finanzierung) und langfristige (Finanzielle Schulden)
Bestandteile auf. Die Ubrigen langfristigen Schulden umfassen hauptsachlich Kaufpreisverbindlichkeiten, welche im Wesentlichen auf
eine Earn-Out Vereinbarung aus der Akquisition der InfiniteDATA zurtickzufiihren sind. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
bestehen zum Bewertungsstichtag nicht.
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Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — SPARTA

Gesellschaftsrechtliche Grundiagen

SPARTA ist eine deutsche
Beteiligungsgesellschaft mit
Sitz in Heidelberg.

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

SPARTA hat ihren Sitz in Heidelberg und ist in das vom
Amtsgericht in Mannheim gefiihrte Handelsregister unter HRB
739820 eingetragen.

Gemal § 2 der Satzung der SPARTA umfasst ihr Unterneh-
mensgegenstand den Erwerb, die VerduBerung und die
Verwaltung von Beteiligungen an Kapital- und
Personengesellschaften, einschlieBlich  Beteiligungen an
bdérsennotierten Aktiengesellschaften im In- und Ausland. Die
Gesellschaft ist befugt, samtliche Geschafte und MaRnahmen
durchzufiihren, die diesem Zweck dienlich und forderlich sind.

Zudem ist die Gesellschaft berechtigt, Tochtergesellschaften
sowie Zweigniederlassungen im In- und Ausland zu griinden.

Die Satzung ist giiltig in der Fassung vom 26. August 2024.

Das Geschéftsjahr der SPARTA entsprach in  der
Vergangenheit dem Kalenderjahr. Es wurde in Vorbereitung der
Verschmelzung umgestellt und beginnt nun am 1. Oktober
eines jeden Jahres und endet am 30. September des
darauffolgenden Jahres. Hierfir wurde fiir den Zeitraum
1. Januar 2024 bis 30. September 2024 ein
Rumpfgeschaftsjahr gebildet.

Das Grundkapital der SPARTA betragt € 4.822.917,00. Es ist in
4.822.917 auf den Inhaber lautende Stiickaktien eingeteilt. Der
rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital der SPARTA
belduft sich damit auf € 1,00. SPARTA verfligt neben dem
gezeichneten Uber ein genehmigtes und bedingtes Kapital.
SPARTA hélt keine eigenen Aktien.

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen (Fortsetzung)

Die Aktien der SPARTA sind zum Handel im Freiverkehr der
Wertpapierbdrsen Frankfurt, Berlin, Disseldorf, Stuttgart und
Minchen unter der International Securities Identification
Number (,ISIN“) DEOOOAONK3W4 zugelassen.

Die Aktien sind in das Boérsensegment Basic Board der
Deutschen Bdrse einbezogen.

SPARTA hat zum 30. September 2024 ihr bestehendes
Beteiligungsportfolio mit Ausnahme der Anteile an der Beta
Systems sowie der Biofrontera AG, Leverkusen, (,Biofrontera®)
in das Tochterunternehmen SPARTA Invest AG, Heidelberg,
(,SPARTA Invest®) eingelegt. Die Anteile an der Biofrontera hat
SPARTA am 8. November 2024 veraul3ert.

Es ist beabsichtigt, dass die Aktiondre der SPARTA eine
Sachdividende in Form von Aktien der SPARTA Invest
erhalten, so dass die SPARTA dann keine Anteile an der
SPARTA Invest mehr halt. Im Anschluss soll die beabsichtigte
Verschmelzung mit der Beta Systems AG erfolgen.

Wirtschaftliche Grundlagen

Die SPARTA ist eine vermogensverwaltende Gesellschaft. Sie
erzielt keine Umsatze aus einer operativen Tatigkeit.

Nach Ausschittung ihres Beteiligungsportfolios in Form von
Aktien der SPARTA Invest halt die SPARTA zum
Bewertungsstichtag lediglich noch Aktien der Beta Systems.
Darliber hinaus verfligt SPARTA Uber Nachbesserungsrechte
in vier laufenden Spruchverfahren sowie Uber korperschafts-
und gewerbesteuerliche Verlustvortrage.



Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — SPARTA

Anteilserwerb

Hauptaktionarin der SPARTA
ist die Deutsche Balaton mit
einem Anteilsbesitz in Hohe

Deuteche Balaton Institutionelle und private Anteilserwerbe an der SPARTA
Investoren * Die Deutsche Balaton hat seit dem Jahr 2006 sukzessive

Anteile an der SPARTA erworben und halt per 2. Januar 2025

von rund 92% des Grund- 4.433.540 Stiickaktien und damit rund 92% des Grundkapitals
kapitals der SPARTA. der SPARTA.

» Die Hauptversammlung der SPARTA hat in den letzten Jahren

92% 8% wiederholt Kapitalerhéhungen beschlossen, die jeweils mit der

Ausgabe neuer Aktien einhergingen.

+ Die Deutsche Balaton hat im Zuge dieser Kapitalerhbhungen
ihren Anteil an der SPARTA weiter ausgebaut.

SPARTA + Die letzte Kapitalerhbhung im Jahr 2023 (wirksam am
9. Februar 2024) erfolgte zu einem Preis von € 28,49 je
SPARTA-Aktie.

Quelle: SPARTA, KPMG Analyse. « Im Jahr 2024 hat die Deutsche Balaton SPARTA-Aktien von

einem anderen Aktiondr der SPARTA zu einem Preis von
€ 25,60 je Aktie erworben.

» Hierdurch erhdhte sich der Anteil der Deutsche Balaton an der
SPARTA auf rund 92%.

» Nach Bekanntmachung des vorlaufigen Umtauschverhaltnisses
am 17. Dezember 2024 hat die Deutsche Balaton mehrmals
Aktien der SPARTA Uber die Borse zu Preisen von rund € 34 je
Aktie erworben.

* Nach Kenntnis der SPARTA befinden sich die restlichen Aktien
im Streubesitz.




Rechtliche und wirtschaftliche Grundlagen — SPARTA

Ertragsiage

Die SPARTA erzielt als
Beteiligungsgesellschaft
selbst keine Umsatzerlose.

Die vergangenen
Geschiftsjahre waren daher
vor allem von Ertragen und
Aufwendungen im
Zusammenhang mit den
gehaltenen Wertpapieren und
Beteiligungen gepragt.

SPARTA - Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Ist (berichtet)

in Mio. € 2021 2022 2023 9M 2024
Ergebnis aus dem Finanzanlagevermdgen 1,4 -38,8 -12,4 48,9
Sonstige betriebliche Ertrage 1,0 0,5 0,0 1,7
Personalaufwand 0,3 0,3 0,3 0,2
Abschreibungen auf das Sachanlagevermogen 0,0 - 0,0 -

Sonstige betriebliche Aufwendungen 1,0 1,7 1,1 0,8
EBIT 1,1 -40,2 -13,8 49,6
Finanzergebnis 0,0 -0,2 -1,0 -0,0
Ergebnis vor Steuern 1,1 -40,4 -14,7 49,6
Ertragsteuern 1,6 0,0 0,0 0,2
Ertragsteuernquote in % 145,2% 0,0% 0,0% 0,5%
Jahresergebnis -0,5 -40,4 -14,7 49,4

Quelle: SPARTA, KPMG Darstellung.

Gewinn- und Verlustrechnung

Die obenstehende Tabelle zeigt die Gewinn- und Verlustrechnung der SPARTA nach HGB fir die Geschéftsjahre 2021 und 2022
gemal Geschéftsbericht des Jahres 2022 sowie fur das Geschéaftsjahr 2023 gemafll Geschéftsbericht 2023 und fir das
Rumpfgeschéftsjahr 2024 gemal Geschaftsbericht 2024.

Die Ertragslage der SPARTA ist gréRtenteils von Ertragen und Aufwendungen sowie Zu- und Abschreibungen im Zusammenhang mit
Finanzanlagen gepragt. Die Gesellschaft erzielt selbst keine Umsatzerlose.

Das Ergebnis aus dem Finanzanlagevermdgen schwankt im Zeitablauf insbesondere aufgrund der Bewertungen zu den
Bilanzstichtagen oder der VerauRerung der gehaltenen Wertpapiere und Beteiligungen. Darliber hinaus bestehen
Verwaltungsaufwendungen in Form von Personalaufwendungen und sonstigen betrieblichen Aufwendungen.
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vermogensiage

SPARTA - Konzern-Bilanz

Die Bilanz der SPARTA ist

wesentlich von ihren Anteilen Ist (berichtet)

an verbundenen in Mio. € 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024

Unternehmen und Liquide Mittel 53 0,5 0,5 14,4

Beteiligungen gepragt. Forderungen gegen verbundene Unternehmen - - 15,0 47
Sonstige Vermdgensgegenstande 2,5 1,0 0,6 4,0
Sonstige Wertpapiere - - - 3,2
Kurzfristige Vermoégenswerte 7,9 1,5 16,1 26,4
Anteile an verbundenen Unternehmen 26,7 112,8 99,6 198,0
Beteiligungen - 7,0 2,6 -
Wertpapiere des Anlagevermbgens 111,8 70,7 62,7 -
Langfristige Vermogenswerte 138,5 190,6 164,9 198,0
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 0,0 - -
Summe Aktiva 146,4 192,1 181,0 224,4
[Eigenkapital 136,7 152,1 137,3 224,0
Einlagen fiir Kapitalerh6hung - - 36,6 -
Steuerrlckstellungen 0,7 0,7 - 0,1
Sonstige Riickstellungen 0,2 0,1 0,1 0,3
Riickstellungen 0,9 0,7 0,1 0,4
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 7.7 4,2 59 0,0
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen 1,0 35,0 1,0 -
Sonstige Verbindlichkeiten 0,1 0,0 0,0 0,0
Verbindlichkeiten 8,8 39,2 6,9 0,0
Summe Passiva 146,4 192,1 181,0 224,4

Quelle: SPARTA, KPMG Darstellung.

Anm.: Eine Fortentwicklung der Bilanz zum Bewertungsstichtag unter Beriicksichtigung der Transaktionen nach dem 30. September 2024 findet sich in Abschnitt VI.1.

Vermogenslage

+ Die obenstehende Tabelle zeigt die in den Geschéftsberichten 2022 bis 2024 nach HGB ausgewiesenen Bilanzen zum 31. Dezember
2021, 2022 und 2023 sowie zum 30. September 2024.

+ Das Bilanzbild der SPARTA ist auf der Aktivseite wesentlich von den Anteilen an verbundenen Unternehmen und Wertpapieren des
Anlagevermdgens gepragt. Wesentlicher Bestandteil der Passiva ist das Eigenkapital, dessen Entwicklung durch regelméRige
Kapitalerh6hungen sowie durch das Ergebnis aus dem Finanzanlagevermdgen gepragt ist.

* Die Anteile an verbundenen Unternehmen beinhalten zum 30. September 2024 die Anteile an der Beta Systems, der Biofrontera
sowie der SPARTA Invest. In die SPARTA Invest wurden weitere Beteiligungen, Wertpapiere des Anlagevermdgens sowie sonstige
Anspriiche eingebracht. Die Anteile an der Biofrontera wurden nach dem letzten Bilanzstichtag verauRert.
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Markt- und Wettbewerbsanalyse

Markttbersicht: Datacenter Automation (1/2)

Fur das operative Geschaft
der Beta Systems ist
insbesondere der Datacenter
Automation Markt relevant.

Der globale Markt fiir
Datacenters wachst zwischen
den Jahren 2024 und 2029
voraussichtlich um
durchschnittlich 6,4% p.a.

Im Softwaremarkt ist ein
deutlicher Trend von On-
Premise-L6ésungen hin zu
cloudbasierten
Softwarelésungen erkennbar.

Umsatzentwicklung des Datacentermarkts in Deutschland
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Entwicklung des Datacenter Automation Markts

Anm.:

Der Markt fir Datacenters in Deutschland wird im Jahr 2024
voraussichtlich ein Umsatzvolumen von € 17,3 Mrd. erreichen.
Zwischen den Jahren 2024 und 2029 wird der Markt gemafR
Statista-Prognose mit einer durchschnittlichen jahrlichen
Wachstumsrate von 6,4% wachsen. Fir das durchschnittlich
jahrliche Marktwachstum im Bereich Workload Automation
werden flr die Jahre 2024 bis 2028 10,8% prognostiziert.(@)
Dieses Wachstum spiegelt sich auch im globalen Markt fur
Datacenter Automation Lésungen wider, der zwischen den
Jahren 2022 und 2030 voraussichtlich mit einer
durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von 13,5%
wachsen wird.®)

Das Marktwachstum fiir Datacenter Automation Lésungen wird
durch die fortschreitende IT-Transformation und den digitalen
Wandel gepragt, die zu einer steigenden Datenmenge und
zunehmenden Komplexitat der IT-Infrastruktur fuhren. Manuelle
Prozesse werden zunehmend ineffizient, um die Grée und
Komplexitat moderner Rechenzentren zu bewaltigen.

Cloud-basierte Datacenter Automation LOsungen werden
hauptsachlich von Startups und Unternehmen mit flexiblen,
skalierbaren IT-Anforderungen genutzt, wahrend grolRe
Unternehmen und solche in stark regulierten Branchen oft On-
Premise-Losungen, zu denen auch Mainframel6sungen zahlen,
bevorzugen, um umfassende Kontrolle, Sicherheit und
Compliance zu gewahrleisten.

Im Softwaremarkt ist insgesamt ein Trend zu mehr
cloudbasierten Lésungen erkennbar. Im Jahr 2016 waren erst
etwa 30% aller Unternehmenssoftwarelésungen cloudbasiert.
Es wird erwartet, dass dieser Anteil bis zum Jahr 2027 auf Gber
60% steigen wird.

(a) Vgl. The Business Research Company Private Ltd. (2024): Workload Scheduling And
Automation Market Report.

(b) Vgl. Grand View Research, Inc. (2022): Data Center Automation Market Size Analysis
Report.
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Markt- und Wettbewerbsanalyse

Marktubersicht: Datacenter Automation (2/2)

Der Markt fur Datacenter
Automation ist insgesamt
stark fragmentiert.

Wettbewerbsstruktur

Cloudbasierte Software wird dabei auf der Infrastruktur externer
Dienstleister betrieben, wahrend On-Premise-L6sungen, wozu
auch Mainframe-Losungen zahlen, auf der vom Kunden selbst
verwalteten, lokalen Infrastruktur installiert werden.

Der Datacenter Automation Markt ist insgesamt stark
fragmentiert  und umfasst  sowohl groRe  globale
Technologiekonzerne wie Amazon Web Services, Seattle/USA,
Microsoft Corporation, Redmond/USA, Broadcom Inc., San
José/USA, und HCL Technologies Limited, Noida/Indien, als
auch spezialisierte Nischenanbieter, wie BMC Software Inc.,
Houston/USA, und Rocket Software Inc., Waltham/USA. Dabei
gibt es nur wenige Unternehmen, die sich auf Mainframe-
Systeme spezialisieren.

Fir bereits bestehende Kunden von Datacenter Automation
Lésungen entstehen insbesondere fir On-Premise-Lésungen
wie Mainframe signifikante Kosten im Falle eines Wechsels zu
einem anderen Anbieter.



Markt- und Wettbewerbsanalyse

Marktubersicht: Identity Access Management

Die weltweiten
Sicherheitsausgaben fiir
Identitats- und
Zugriffsmanagement steigen
laut Statista-Prognose
zwischen den Jahren 2021
und 2024 um 5,4% p.a.

Weltweite Sicherheitsausgaben im Markt IAM
greses CAGR 54% ™3
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Entwicklung des Identity-Access-Management-(IAM-)Markt

» Die weltweiten Ausgaben im IAM-Markt steigen laut Statista-
Prognose zwischen den Jahren 2021 und 2024 mit einer
durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von 5,4%.

» Dies spiegelt sich in einem signifikanten Anstieg der globalen
Umsatzerlése mit IAM-Produkten wider, die sich voraussichtlich
vom Jahr 2022 bis 2029 etwa auf das 2,5-fache erhéhen — von
USD 15,8 Mrd. auf USD 43,1 Mrd. Dabei ist zu beachten, dass
die von Beta Systems angebotene Software nur einen
Teilaspekt des Marktes abdeckt und die Wachstumsaussichten
daher eingeschrankt Gbertragbar sind.

+ Das Wachstum des IAM-Markts wird insbesondere durch die
zunehmende Digitalisierung und Sicherheitsanforderungen
vorangetrieben. Hierbei spielen auch steigende regulatorische
Anforderungen eine Rolle wie z.B. die Network and Information
Security Directive (,NIS-2-Richtlinie“) der Europaischen Union.

» Dariber hinaus bieten IAM-LOsungen Effizienzsteigerungen.
Unternehmen profiteren von der Automatisierung von
Zugriffsprozessen, die die IT-Abteilungen entlasten und
gleichzeitig sicherstellen, dass Mitarbeiter und Kunden schnell
die richtigen Berechtigungen erhalten.

Wettbewerbsstruktur

* Hauptwettbewerber der Beta Systems im stark fragmentierten
IAM-Markt sind der Marktflihrer SailPoint Technologies Inc.,
Austin/lUSA, Omada A/S, Kopenhagen/Danemark, und One
Identity GmbH, Berlin.

* Der Kundenstamm von Beta Systems ist mit Kunden
insbesondere aus der Banken- und Finanzdienstleistungs-
branche stark compliance-orientiert, und greift oftmals sowohl
auf DCI- als auch IAM-L&sungen von Beta Systems zuriick. In
der Vergangenheit gestaltete sich die Entwicklung hin zu
Kunden, die die IAM-Dienstleistungen von Beta Systems aus
Effizienzgriinden in Anspruch nehmen, auskunftsgemal eher
als zurickhaltend.
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Markt- und Wettbewerbsanalyse

Marktubersicht: Digitalisierung

Der Softwaremarkt wachst bis
zum Jahr 2028 voraus-
sichtlich um 5,3% pro Jahr.

Der Markt weist eine starke
Fragmentierung auf und
umfasst Unternehmen in
diversen Teilmarkten.

Globale Umsatzentwicklung des Softwaremarkts in € Mrd.
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Entwicklung und Struktur des Softwaremarkts

Der globale Softwaremarkt hat zum Ende des Jahres 2023 ein
Umsatzvolumen — abhangig von der Marktdefinition — zwischen
€ 610 Mrd. und € 850 Mrd. Im Zeitraum zwischen 2023 und
2028 wird der Markt gemaR Statista voraussichtlich mit einer
durchschnittlichen Rate von 5,3% p.a. wachsen.

Der Softwaremarkt umfasst u.a. Unternehmen aus den
Bereichen Unternehmens-, Anwendungsentwicklungs-,
Systeminfrastruktur- und Produktivitatssoftware.

Der Markt fir individualisierte Softwareldsungen, wie ihn der
Geschaftsbereich Digitalisierung der Beta Systems anbietet,
stellt einen Teilmarkt des gesamten Softwaremarkts dar und ist
stark fragmentiert. Diese Fragmentierung ergibt sich aus der
Vielzahl  spezialisierter  Anbieter, die unterschiedliche
Technologien und Dienstleistungen bereitstellen, sowie aus der
zunehmenden Nachfrage nach malfigeschneiderten Lésungen
in verschiedenen Branchen.

Das prognostizierte Marktwachstum hat daher eine
eingeschrankte Aussagekraft fir die Wachstumsprognosen des
Geschéftsbereichs Digitalisierung der Beta Systems.



Markt- und Wettbewerbsanalyse

SWOT-Analyse

Starken

» Beta Systems verfligt Uber umfassende Expertise in ihren
Geschaftsfeldern und zahlt im Bereich der Mainframe-
Lésungen zu den fiihrenden Unternehmen insbesondere in
den Kernsegmenten DACH und Westeuropa.

» Die Produkte der Beta Systems kommen bei zahlreichen
Kunden in geschéftskritischen Anwendungen zum Einsatz
und werden oft seit Jahrzehnten genutzt, was zu einer
hohen Kundenbindung beitragt.

Chancen

* Der Marktaustritt von Konkurrenten erdffnet auch im
gesattigten Mainframe-Markt regelmafig Chancen, durch
die Ablésung von Konkurrenzsystemen zu wachsen.

+ Durch die Ubernahme der InfiniteDATA wurde das
Sortiment um eine vielversprechende, cloud-native Lésung
(ANOW! Automate) erweitert, die das bestehende Angebot
zentral erganzt und aufgrund des starken Marktwachstums
von cloudbasierten LoOsungen erhebliche Wachstums-
chancen uber das Mainframe-Geschaft hinaus bietet.

* Zunehmende Anforderungen an Compliance und der
verstarkte Fokus auf Cybersicherheit bieten weiteres
Wachstumspotential im Bereich IAM.

* Durch verstarkten Einsatz von Kl in der Programmierung
kann Effizienzpotential gehoben werden.

* Mit der Akquisition der EMA bietet sich fir Beta Systems
die Chance sich starker bei Mainframe Kunden als Partner
zum Aufbau von qualifiziertem Personal mit Mainframe-
Kenntnissen zu platzieren.

KPMG

Die Produkte von Beta Systems sind hauptsachlich fir
Mainframe-Systeme konzipiert. Zwar bietet das Unternehmen
auch Losungen fir Linux- und Cloud-Umgebungen an, ist
dort jedoch  aufgrund des  wesentlich  hoheren
Wettbewerbsdrucks bislang noch nicht umfassend vertreten.
Die Umsatzstruktur ist in Bezug auf die angesprochenen
Branchen wenig diversifiziert und weist eine starke
Konzentration im Finanzsektor auf. Zudem war das
Wachstum der Beta Systems in der Vergangenheit
insbesondere durch Bestandskunden getrieben.

Der Markttrend hin zu cloudbasierten Softwareldsungen
konnte den Markt fir Mainframe-Anwendungen negativ
beeinflussen und moglicherweise auch die Position bei
Bestandskunden gefahrden. Ein erhdhtes Risiko besteht
insbesondere darin, dass mittel- bis langfristig Mainframe-
Systeme vollstandig durch cloudbasierte Loésungen abgeldst
werden kdnnten.

Im Zuge der Akquisition der InfiniteDATA und der Strategie
fur das Produkt ANOW! besteht die Herausforderung fir
Beta Systems die Marktprasenz sowie die notwendigen
Vertriebskanale SO zu verstarken, dass die
Wachstumserwartungen erreicht werden kénnen.

Qualifiziertes Personal mit Mainframe-Kenntnissen zu finden,
gestaltet sich zunehmend schwierig. Diese begrenzte
Verfugbarkeit von Personal koénnte die Wachstums-
aussichten der Beta Systems zukuinftig negativ beeinflussen.

Insofern Wettbewerber eine héhere Entwicklungsgeschwin-
digkeit in Bezug auf Kl erreichen als Beta Systems, besteht
ein erhdhtes Verdrangungsrisiko durch diese Wettbewerber.
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V.
Bewertungsansatz



Bewertungsansatz

Ermittiung eines Umtauschverhaltnisses

Die Bewertung der
Verschmelzungsparteien
muss nach vergleichbaren
Grundsitzen erfolgen.

In der Praxis und
Rechtsprechung fiir
aktienrechtliche
StrukturmaBnahmen
etablierte allgemeine
Bewertungsgrundsatze
kénnen auf die Ermittlung des
Umtauschverhaltnisses im
Rahmen einer Verschmelzung
tiberwiegend uibertragen
werden.

Grundlagen

Das Umtauschverhéltnis legt im Rahmen einer Verschmelzung
fest, wie viele Anteile an dem tGbernehmenden Rechtstrager als
Gegenleistung fir einen Anteil des Ubertragenden
Unternehmens gewahrt werden.

Durch die Umtauschrelation sollen die Anteilseigner beider
Verschmelzungsparteien so gestellt werden, dass sie keine
VermodgenseinbulRe erleiden. Spitzenbetrdge koénnen zur
Glattung des Umtauschverhaltnis durch bare Zuzahlungen
ausgeglichen werden.

Das Umtauschverhéltnis ist aus den Werten je Anteil der
beiden Verschmelzungspartner zu ermitteln. Von besonderer
Bedeutung ist, dass die Unternehmensbewertung nach
vergleichbaren Grundsatzen erfolgt. Dieser Grundsatz der
Vergleichbarkeit betrifft neben der angewandten Bewertungs-
methode insbesondere auch die fir beide Unternehmen
relevanten Planungs- und Bewertungsparameter, sofern die
beiden Unternehmen in den jeweiligen Aspekten vergleichbar
sind. Ungeachtet dessen ist gemal § 12 Absatz 2 Satz 3 Nr. 3
UmwG die Verwendung unterschiedlicher Bewertungs-
methoden fir die Bewertung der beteiligten Rechtstrager bei
Rechtfertigung zulassig.

Ein zwischen den Vertragsparteien ausgehandeltes Umtausch-
verhaltnis ersetzt nicht die Ermittlung der Unternehmenswerte
der beteiligten Rechtstrager. Selbst im Fall der Verschmelzung
von Aktiengesellschaften, von denen keine auf die andere
beherrschenden Einfluss auslbt (,merger of equals®), geht die
Rechtsprechung des BVerfG nicht davon aus, dass ein
ausgehandeltes Umtauschverhaltnis grundsatzlich
angemessen ist.(@)

Anm.: (a) Vgl. BVerfG, Beschluss vom 24. Mai 2012, 1 BvR 3221/10

(b) Vgl. BVerfG, Beschluss vom 26. April 2011, 1 BvR 2658/10

Grundlagen (Fortsetzung)

Entscheidend ist nicht, ob das Umtauschverhaltnis zwischen
unabhangigen, gleichberechtigen Unternehmen in einem
ordnungsgemaflen Verfahren ausgehandelt worden sei
(sogenanntes Vertrags- oder Verhandlungsmodell), sondern
ausschlieflich, ob das ausgehandelte Umtauschverhaltnis
einen vollen wirtschaftlichen Wertausgleich schafft.

Fraglich ist, wie das Umtauschverhéltnis zu bestimmen ist,
wenn fur zwei Unternehmen unterschiedliche Wertkonzepte in
Betracht kommen (Ertragswert, Borsenkurs). So kann fiir ein
Unternehmen ein relevanter Borsenkurs hoher sein als der
ermittelte Unternehmenswert, wahrend das andere
Unternehmen entweder nicht bdrsennotiert ist oder der
ermittelte Unternehmenswert des anderen Unternehmens
oberhalb eines relevanten Boérsenkurses liegt.

Nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts
(BVerfG) kann fur die Ermittlung eines angemessenen
Umtauschverhéltnisses die Ermittlung der Unternehmenswerte
nach dem Ertragswertverfahren oder durch Schatzung anhand
von Borsenkursen erfolgen.®)

Im Rahmen von aktienrechtlichen StrukturmaRnahmen, wie
beispielsweise der Abschluss eines Beherrschungs- und
Gewinnabfihrungsvertrags oder der Ausschluss von
Minderheitsaktionaren, haben sich allgemeine Bewertungs-
grundsétze in der Praxis und der Rechtsprechung etabliert.
Aufgrund einer vergleichbaren Fragestellung einerseits und
Schutzfunktion fir die auflenstehenden Aktiondre andererseits
werden diese im Folgenden dargestellten allgemeinen
Bewertungsgrundsatze zur Unternehmensbewertung bei
aktienrechtlichen StrukturmaBnahmen grundsatzlich auch fir
die Ableitung eines angemessenen Umtauschverhéltnisses
herangezogen, sofern nicht Besonderheiten einer
Verschmelzung zu beachten sind.
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Bewertungsansatz

Allgemeine Bewertungsgrundsatze (1/4)

Die Bewertung eines
Unternehmens erfolgt aus
einer 6konomischen
Perspektive unter
Anwendung konzeptioneller
Methoden, die in
Bewertungstheorie und
-praxis anerkannt sind.

In diesem Zusammenhang ist
grundlegend zwischen
»Werten” und ,,Preisen” zu
unterscheiden und deren
Zusammenhang zu beachten.

Hieran anschlieBend sind ggf.

etwaig bestehende

zusatzliche Vorgaben aus
dem konkreten Sachverhalt
zu bericksichtigen.

Unternehmensbewertung aus 6konomischer Perspektive

Betriebswirtschaftslehre, Bewertungs- und Rechnungslegungs-
praxis sowie die Rechtsprechung verwenden im Rahmen der
Bewertung von Unternehmen eine Vielzahl unterschiedlicher
Begriffe zur Bezeichnung des jeweiligen gesuchten
Bewertungsergebnisses.

Gemalh IDW S 1 Tz. 4 bestimmt sich der Wert eines
Unternehmens unter der Voraussetzung ausschlieBlich
finanzieller Ziele durch den Barwert der mit dem Eigentum an
dem Unternehmen verbundenen Nettozuflisse an die
Unternehmenseigner. Fir die Beurteilung und Auswahl einer
sachgerechten Bewertungsmethode ist vor diesem Hintergrund
zunachst eine rein 6konomische Perspektive einzunehmen.

Hieran anschlieRend ist - unter Berticksichtigung des jeweiligen
Bewertungszweckes - zu Uberprifen, ob weitere formale oder
materielle Vorgaben (beispielsweise durch Regulatoren,
Rechtsprechung oder auch allgemeine Marktiblichkeit) an die
im einzelnen Sachverhalt anzuwendende Bewertungsmethode
bestehen. So sind im vorliegenden Fall insbesondere
Entscheidungen der Rechtsprechung zu wiirdigen.

Wert- und Preisbegriffe

.

Aus einer O©konomischen Perspektive ist grundsatzlich
zwischen ,Werten“ und ,Preisen“ zu unterscheiden. Wahrend
ein Preis durch Angebot und Nachfrage auf entsprechenden
Markten entsteht, orientieren sich Werte am Nutzen des
Bewertungsobjekts fur das Bewertungssubjekt und werden
anhand eines (Rechen-)modells, welches wiederum abhangig
vom Bewertungszweck, dem zu Grunde liegenden Wertkonzept
und den zur Verfliigung stehenden Daten ist, abgeleitet.

Neben die grundlegende Differenzierung tritt zudem eine
Unterscheidung zwischen fundamentalen und beobachtbaren
Preisen bzw. Werten.

Wert- und Preisbegriffe (Fortsetzung)

Fir die zahlreichen Bewertungsanlasse der Bewertungspraxis
kann jedoch kein Wert bzw. Preis alleinig und isoliert betrachtet
fur sich den Anspruch erheben, die gesuchte Bewertungsgrofie
sachgerecht zu reflektieren. Beobachtete und berechnete
Groflen unterliegen regelmaRig unsicheren Einflissen auf
realen Markten und Ermessenspielrdumen in Bewertungs-
modellen. Einer hieraus resultierenden Unsicherheit kann
jedoch durch eine gebotene parallele Analyse und Anwendung
mehrerer Wert- oder Preismaflistdbe sachgerecht begegnet
werden. So gibt die Relation von Werten und Preisen
regelmaBig notwendige Hinweise bezlglich der wechsel-
seitigen Plausibilisierung berechneter und beobachtbarer
Ergebnisse.

Konzeptionell kdnnen drei verschiedene ,Preise” unterschieden
werden:

- subjektiver (theoretischer) Grenzpreis

- idealisierter (theoretischer) Gleichgewichtspreis

- realisierter (beobachtbarer) Transaktionspreis.

Die konzeptionelle Verbindung zu den Wertbegriffen der
Bewertungspraxis ergibt sich aus dem in der Bewertungspraxis
verfolgten Zwecken der Bewertung, so z.B. beim subjektiven
(theoretischen) Grenzpreis und dem subjektiven
Entscheidungswert oder dem idealisierten (theoretischen)
Gleichgewichtspreis und einem gesuchten ,objektiven“ Wert.
Da die idealtypischen Annahmen des idealisierten
Kapitalmarktmodells — als Voraussetzung eines ,objektiven®
Werts — in der Realitat jedoch nicht vollstandig zutreffen, kann
ein solcher zweckabhangiger ,objektiver” Wert regelmafig nicht
bestimmt werden. Mithilfe des Konzepts des ,objektivierten
Werts“ erfolgt jedoch eine moglichst weite Anndherung an
diesen, wie die nachstehende Abbildung verdeutlicht.
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Bewertungsansatz

Allgemeine Bewertungsgrundsétze (2/4)

Empirisch beobachtbare
Transaktionspreise
schwanken um
Gleichgewichtspreise
idealisierter
Kapitalmarktmodelle.

Wert- und Preisbegriffe (Fortsetzung)
Wert/Preis

#~Objektiver” Wert
= Objektivierter Wert

(theoretischer
Gleichgewichtspreis

(beobachtbare)
Transaktionspreise

wBenchmark®

Marktiiber- und
Untertreibungen

nAnomalien®

Zeit

Quelle: KPMG Darstellung.

Empirisch beobachtbar sind lediglich reale Transaktionspreise,
die sich auf Transaktionsmarkten einstellen, bspw.
Borsenkurse. Neben im Einzelfall ggf. wesentlichen Einflissen
durch dominierende Marktteilnehmer oder Informations-
asymmetrien unterliegen reale Transaktionspreise regelmafig
zyklischen und konjunkturellen Schwankungen, die einerseits in
theoretischen  Gleichgewichtsmodellen  regelmaRig nicht
reflektiert sind, andererseits jedoch Einfluss auf die
Auspragung empirisch beobachtbarer Kapitalmarktparameter
haben.

Die empirisch beobachtbaren Transaktionspreise schwanken
folglich in Abhangigkeit vom jeweiligen Wirtschaftszyklus sowie
systembedingten temporéren Uber- oder Untertreibungen um
die hypothetisch gleichgewichtigen Preise idealisierter
Kapitalmarktmodelle bzw. weichen von diesen aufgrund des
nicht vollstdndigen Deckungsgrads des real existierenden
Kapitalmarkts zum theoretischen Ideal systematisch ab.

Wert- und Preisbegriffe (Fortsetzung)

Gleichgewichtspreise theoretischer Modelle sind dagegen
empirisch nicht beobachtbar, sie kdnnen jedoch als ,Wert"
(gelegentlich auch innerer Wert* oder ,wahrer Wert")
entsprechend dem theoretischen Ideal interpretiert werden, auf
den sich die realen Markte durch einen Kkontinuierlichen
Anpassungsmechanismus zubewegen, soweit sich die realen
Marktbedingungen den idealisierten Annahmen gleich-
gewichtiger Kapitalmarktmodelle anndhern.

Ein Vorteil dieses theoretischen Ideals besteht in seiner
konzeptionellen Beschreibung eines Preisbildungsprozesses,
an dem einerseits alle Marktteilnehmer gleichermalRen
partizipieren und auf der Basis eines identischen
Informationsstandes operieren, anderseits jedoch kein
Marktteilnehmer allein signifikanten Einfluss auf den Preis
nimmt — mithin kein Marktteilnehmer dominiert und hierdurch
kein Marktteilnehmer benachteiligt wird bzw. werden kann.

Der sich einstellende (Gleichgewichts)Preis spiegelt dann den
(theoretisch) wahren Wert wider, ist gleichermalRen giltig fir
alle Marktteilnehmer, und jeder Marktteilnehmer kann auf
dieser Basis eine freie (Des)Investitionsentscheidung treffen.

Sollen beobachtbare Preise vor dem Hintergrund des
jeweiligen Bewertungszweckes dem Ergebnis eines solchen
Ideals entsprechen, missen sich die Bedingungen, unter
denen sich beobachtbare Preise gebildet haben, an den
jeweiligen Anforderungen theoretischer Modelle messen
lassen.

Die wesentlichen Anforderungen sind hierbei

— Beachtung des Stichtagsprinzips

— vorliegende Anteilseignerstruktur

— Vermeidung von Informationsasymmetrien

— effiziente Informationsverarbeitung durch den Kapitalmarkt.
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Bewertungsansatz

Allgemeine Bewertungsgrundsatze (3/4)

Empirisch beobachtbare
Transaktionspreise und
theoretische
Gleichgewichtspreise konnen
sich dann annahern, wenn die
Anforderungen an die ideale
Preisbildung, insbesondere
das Vorliegen einer
atomistischen Anteilseigner-
struktur, das Fehlen von
Informationsasymmetrien
sowie die
Informationseffizienz des
Kapitalmarktes erfiillt sind.

Bedingungen idealer Preisbildung

Stichtagsprinzip

Fir die Bewertung relevant sind die Verhaltnisse zum
Bewertungsstichtag. Bei der Analyse des Boérsenkurses ist zu
beachten, dass zwischen dem relevanten Stichtag fir den
Bérsenkurs und dem Bewertungsstichtag keine wesentlichen
Sachverhalte zu strukturellen Veranderungen des
Bewertungsobjekts oder den wirtschaftichen Rahmen-
bedingungen aufgetreten sind, denn diese waren im
Borsenkurs nicht reflektiert.

Anteilseignerstruktur

Im theoretischen Marktgleichgewicht sind innerer Wert und
Gleichgewichtspreis  identisch. Der hierfir notwendige
Anpassungsmechanismus basiert auf Angebot und Nachfrage
einer Vielzahl von Marktteilnehmern (sogenannte atomistische
Anteilseignerstruktur), die ihren Anreiz zum Handeln aus der
bestehenden Differenz zwischen beobachtbaren
Transaktionspreisen und ihren subjektiven Grenzpreisen
ziehen und eine freie Entscheidung hinsichtlich einer Investition
bzw. Desinvestition haben.

Subjektive Grenzpreise bilden sich hierbei auf der Basis von
Bewertungsverfahren sowie den individuellen Annahmen der
jeweiligen Marktteilnehmer und sind somit ebenfalls nicht
unmittelbar beobachtbar.

Eine atomistische Anteilseignerstruktur stellt sicher, dass kein
einzelner Marktteilnehmer bspw. aufgrund einer allein durch
hohen Anteilsbesitz vermittelten Preissetzungsmacht mit seiner
Einzeltransaktion den Marktpreis beeinflussen kann (dominierte
Situation im 6konomischen Sinne), was notwendige Bedingung
eines fairen Preisbildungsprozesses ist.

Bedingungen idealer Preisbildung (Fortsetzung)

Fehlende Informationsasymmetrien

Im Unterschied zum theoretischen Marktmodell, dass die
vollstandige (identische) Information aller Marktteilnehmer
unterstellt, ist bezlglich realer Preisbildungsprozesse zu
beriicksichtigen, dass den Marktteilnehmern auf realen

Kapitalmarkten wichtige wert- bzw. preisrelevante
unternehmensinterne  Informationen  (z.B.  mittel- und
langfristige  Unternehmensplanungen) nicht bzw. nicht
vollstédndig bekannt sind.

Es bestehen folglich Informationsasymmetrien mit dem

Ergebnis, dass nicht alle wichtigen preisrelevanten
Informationen in den beobachtbaren Transaktionspreisen
reflektiert sind. Somit ist die Nichtexistenz von

Informationsasymmetrien notwendige Bedingung eines fairen
Preisbildungsprozesses zur Reflektion des ,wahren® Werts.

Die Bedeutung der Kenntnis der Unternehmensplanung zur
Preisbildung ist dabei abhangig von der Komplexitdt des
Geschaftsmodells, der Transparenz wesentlicher Werttreiber
bspw. durch Regulierung, Veranderungen im Zeitablauf sowie
Strategiedanderungen.

Informationseffizienz der Kapitalmérkte

Als  weitere notwendige Bedingung eines  fairen
Preisbildungsprozesses treten  Anforderungen an die
Informationsverarbeitung durch die Kapitalmarkte hinzu
(Informationseffizienzkriterium).



Bewertungsansatz

Allgemeine Bewertungsgrundsatze (4/4)

Bei jeder Bewertung ist auf Bewertungszweck und relevanter Wert- oder PreismaBstab

die Konsistenz von Bewer- * Vor dem Hintergrund der drei zuvor genannten Preise bzw.
tungszweck, Daten und Werte ist im Rahmen jeder Bewertung kritisch zu hinterfragen,
Modell (Methode) zu achten. was konkret der Bewertungszweck ist bzw. welches Ergebnis
(realisierter beobachtbarer Transaktionspreis, erwarteter
gleichgewichtiger Marktpreis/objektivierter Wert oder
subjektiver  Grenzpreis/Entscheidungswert) gesucht wird.
Hieraus resultiert, welche Methodik zur Ableitung des
gesuchten Ergebnisses sachgerecht ist, welche empirischen
Parameter Einfluss finden sollen und inwieweit die Parameter
vor dem Hintergrund der verwendeten Methodik und
Marktsituation grundsatzlich geeignet sind.(@)

* Wir wurden vor dem Hintergrund der beabsichtigten
Verschmelzung beauftragt, objektivierte Unternehmenswerte zu
ermitteln.

+ Die Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts zur
Bestimmung eines angemessenen Umtauschverhaltnisses
steht im Einklang mit dem IDW S 1. Der objektivierte
Unternehmenswert stellt einen intersubjektiv nachprifbaren
Zukunftserfolgswert aus Sicht der Anteilseigner bei Fortfiihrung
des Unternehmens auf Basis des  bestehenden
Unternehmenskonzepts dar.

* Aus Okonomischer Sicht ist es geboten, das Ergebnis der
gewahlten Wert- oder Preismalstab — sofern méglich — mittels
mindestens eines weiteren Wert- oder Preismalstabs zu
plausibilisieren.(®)

Das Ergebnis der gewahliten
Methode ist mittels weiterer
Methoden zu plausibilisieren.

Anm.: (a) WPH Edition Bewertung und Transaktionsberatung, 2018, A 14
(b) IDW S 1, Tz. 15, 142 ff.; WPH Edition Bewertung und Transaktionsberatung, 2018,
A 105, 108 f.




Bewertungsansatz

Bewertunginder Rechtsprechung (1/4)

Wahl der Methode Wahl der Methode (Fortsetzung)

Die Rechtsprechung greift zur

Abfindungsbemessung auf in °
der Bewertungstheorie und

-praxis gebrauchliche

Methoden zuriick.

Das Ertragswertverfahren ist
dabei eine zulassige
Bewertungsmethode.

Ein vorliegender Borsenkurs

ist nach der Rechtsprechung

unter bestimmten
Voraussetzungen als

alleiniger MaBstab zur

Bestimmung der

angemessenen Abfindung
geeignet. .

Die Entscheidungen der
Rechtsprechung zur
Abfindungsbemessung sind
grundsatzlich auf eine
Verschmelzung libertragbar.

Anm.:

Die von der Rechtsprechung in Abfindungsféllen getroffenen
Entscheidungen zu Bewertungsmethodik, -vorgehen und
-parametern sind grundsatzlich auf die Bewertungsaufgabe im
Fall einer Verschmelzung tibertragbar.@

Eine Barabfindung ist gemaR der Rechtsprechung des
Bundesverfassungsgerichts (im Folgenden ,BVerfG“) und BGH
sowie mit  Blick auf den  verfassungsrechtlichen
Eigentumsschutz angemessen, wenn sie dem ausgeschlos-
senen Aktionar volle wirtschaftliche Kompensation fir den
Verlust seiner Unternehmensbeteiligung verschafft (auch:
~wahre* Wert der Unternehmensbeteiligung), wobei
sicherzustellen ist, dass die Aktionare nicht weniger erhalten,
als sie bei einer freien Desinvestitionsentscheidung zum
Zeitpunkt der Malnahme erhalten hatten, somit die
Kompensation nicht unter dem Verkehrswert liegen darf.®)

Eine Bewertungsmethode scheidet nur aus, wenn sie aufgrund
der Umstande des Einzelfalls nicht geeignet ist, den ,wahren®
Wert abzubilden.©

Der BGH hat festgestellt, dass es eine Rechtsfrage ist, ob eine
angewendete Bewertungsmethode dem gesetzlichen
Bewertungsziel entspricht.(® Dies hat der BGH sowohl fiir das
Ertragswertverfahren als auch den Borsenkurs bejaht.

Der BGH fiihrt weiterhin aus, dass die Frage, welche der
grundsatzlich geeigneten Bewertungsmethoden im Einzelfall
den Wert der Unternehmensbeteiligung zutreffend abbildet, Teil
der tatsachlichen Wirdigung des Sachverhalts ist und sich
nach der betriebswirtschaftlichen Bewertungstheorie und Praxis
beurteilt.

(a) vgl. BVerfG, Beschluss vom 24. Mai 2012, 1 BvR 3221/10

(b)/(c) vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, 1 BvR 1613/94 BGH, Beschluss vom
15. September 2020, 11 ZB 6/20 und vom 21. Februar 2023, 1l ZB 12/21

(d) vgl. u.a. BGH, Beschluss vom 15. September 2020, |l ZB 6/20

Die Bewertungsmethode muss in der Betriebswirtschaftslehre
anerkannt und in der Praxis gebrauchlich sein.®)

Ertragswertverfahren

Das Ertragswertverfahren ist in der Rechtsprechung des BGH
als eine grundsétzlich geeignete Methode zur Ermittlung des
Unternehmenswerts fiir Abfindungszwecke anerkannt.

Sowohl in der Betriebswirtschaftslehre, der Rechtsprechung als
auch der Bewertungspraxis ist daher allgemein anerkannt, dass
der Wert eines Unternehmens nach einem
kapitalwertorientierten Verfahren ermittelt werden kann.

Borsenkurs als alleiniger MaRstab

Der Borsenkurs ist in der Rechtsprechung als eine grund-
satzlich geeignete Methode zur Bestimmung von Abfindungen
an Minderheitsaktionare anerkannt. So hat der BGH mit
Beschluss vom 21. Februar 2023 und 31. Januar 2024 den
Borsenkurs als alleinige Schatzgrundlage fiir die Bestimmung
von Abfindung und Ausgleich bei einem Beherrschungsvertrag
gebilligt.

Gemall BGH kann der Anteilswert nur dann nicht unter
Ruckgriff auf den Bdrsenkurs ermittelt werden, wenn im
konkreten Fall nicht von der Moglichkeit einer effektiven
Informationsbewertung durch die Marktteilnehmer
ausgegangen werden kann.

Anm.: (e) vgl. BGH, Beschluss vom 29. September 2015 - Il ZB 23/14

(f) vgl. BGH, Beschluss vom 29. September 2015 - || ZB 23/14; BGH, Beschluss vom
21. Februar 2023, |1 ZB 12/21

(9) vgl. BGH, Beschluss vom 21. Februar 2023, 11 ZB 12/21
(h) vgl. BGH, Beschluss vom 31. Januar 2024, Il ZB 5/22



Bewertungsansatz

Bewertunginder Rechtsprechung (2/4)

Um als alleiniger MaRstab
geeignet zu sein, muss der
Boérsenkurs bestimmte
Kriterien erfullen.

Bei Restzweifeln an der
Eignung des Borsenkurses
ist ein Ertragswert zu
ermitteln.

Borsenkurs als alleiniger MaRstab (Fortsetzung)

Anm.:

Der BGH halt es flir rechtsfehlerfrei, eine effektive Informations-
bewertung anzunehmen, wenn auffallige Kursspringe, Kurs-
manipulationen oder Informationsdefizite durch die Nichtein-
haltung von kapitalmarktrechtlichen Veréffentlichungspflichten
ausgeschlossen sind. Einer hohen Liquiditat des Kurses kdnne
bei der Beurteilung des Vorliegens einer effektiven Informa-
tionsbewertung besondere Bedeutung beigemessen werden.
Der alleinige Ruckgriff auf den Borsenkurs scheidet dann aus,
wenn ein funktionierender Kapitalmarkt nicht gegeben ist, weil
Uber einen langeren Zeitraum praktisch kein Handel
stattgefunden hat oder eine Marktenge vorliegt.

Das OLG Frankfurt am Main hat in einem jiingeren Beschluss(®
festgehalten, dass der Boérsenkurs auch bei einem
verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out eine geeignete
Schatzgrundlage fur die Barabfindung sein kann.

Beim Squeeze-Out eigne sich der Bodrsenkurs tendenziell
weniger als alleinige Schatzgrundlage aufgrund des geringen
Free Floats und der damit haufig verbundenen Marktenge. In
dem entschiedenen Fall bestand jedoch keine Marktenge.

Bei Restzweifeln an der Eignung des Boérsenkurses im
jeweiligen Fall ist laut OLG Frankfurt am Main zu
Kontrollzwecken der Ertragswert in die Betrachtung
einzubeziehen.

Das OLG Frankfurt am Main betont in seinem Beschluss
zudem die Bedeutung der Liquiditdt des Handels mit der
entsprechenden Aktie fir die Frage der Belastbarkeit des
Borsenkurses.

(a) vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 9. Februar 2024, 21 W 129/22



Bewertungsansatz

Bewertungin der Rechtsprechung (3/4)

Ist ein vorliegender
Borsenkurs nicht als
alleiniger MaRstab geeignet,
kann er aber grundsatzlich
mindestens als Untergrenze
bei der Abfindungs-
bemessung zu beachten sein,
es sei denn, er spiegelt nicht
den Verkehrswert der Aktie
wider.

Die Relation der Borsenkurse
der beteiligten Rechtstrager
stellt jedoch im Falle einer
Verschmelzung keine
Untergrenze fiir das
Verschmelzungsverhiltnis

dar.

Borsenkurs als Untergrenze

Das BVerfG hat mehrfach entschieden, dass bei einigen
speziellen Unternehmensbewertungsanldssen (zum Beispiel
Abfindung und Ausgleich nach § 304 AktG, § 305 AktG oder
§ 320b AktG) der Borsenkurs bei der Ermittlung einer
Barabfindung fir Minderheitsaktionare als Mindestwert zu
berlcksichtigen ist. Dies gilt auch bei der Ermittlung einer
Barabfindung fur Minderheitsaktionare gemaf § 327b AktG.

Im Hinblick auf die Entscheidung des BVerfG vom
27. April 1999@ ist der Borsenkurs der Aktien der zu
bewertenden Gesellschaft dem nach dem Ertragswertverfahren
ermittelten Wert je Aktie fir Zwecke der Festlegung der
Barabfindung gegentiberzustellen.

Nach dem Beschluss des BVerfG darf ein existierender
Borsenkurs bei der Bemessung der Abfindung nicht
unberlcksichtigt bleiben. Dementsprechend bildet der
Borsenkurs grundséatzlich die Untergrenze der angemessenen
Abfindung.

Eine Unterschreitung kommt jedoch in Betracht, wenn der
Bdrsenkurs ausnahmsweise nicht den Verkehrswert der Aktie
widerspiegelt. Die Rechtsprechung des BVerfG wurde durch
den Beschluss des BGH vom 12. Marz 2001®) konkretisiert.
Dort wird erneut deutlich gemacht, dass der Borsenkurs dann
nicht als Untergrenze der angemessenen Abfindung in Betracht
kommt, wenn er den Verkehrswert nicht widerspiegelt. Dies
kann nach dem Beschluss des BGH dann der Fall sein, wenn
Uber einen langeren Zeitraum mit den Aktien der Gesellschaft
kein Handel stattgefunden hat, aufgrund einer besonderen
Marktenge der einzelne auflenstehende Aktionar nicht in der
Lage ist, seine Aktien zum Borsenpreis zu veraulRern, oder der
Borsenpreis manipuliert worden ist.

Borsenkurs als Untergrenze (Fortsetzung)

Im Falle einer Verschmelzung ist zu beachten, dass der
Borsenkurs fiir die Ableitung des Werts eines der beteiligten
Rechtstrager als Untergrenze relevant sein kann, dass aber
nicht die Bérsenwertrelation der beiden beteiligten Rechtstrager
als Untergrenze fir das Verschmelzungsverhaltnis heranzu-
ziehen ist.©©

Anm.: (a) vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, 1 BvR 1613/94
(b) vgl. BGH, Beschluss vom 12. Marz 2001, Il ZB 15/00

(c) vgl. BVerfG, Beschluss vom 20. Dezember 2010, 1 BvR 2323/07;
Fleischer/Huttemann, Rechtshandbuch Unternehmensbewertung, §18.62



Bewertungsansatz

Bewertunginder Rechtsprechung (4/4)

Sofern die Aktie eines
Unternehmens ausschlieBlich
im Freiverkehr gehandelt
wird, ist zu analysieren, ob
die Vorgaben der Recht-
sprechung zum Ansatz des
Borsenkurses erfiillt sind.

Relevanz von Borsenkursen im Freiverkehr

Wenn Aktien, wie im vorliegenden Fall, ausschliellich im
Freiverkehr gehandelt werden, stellt sich die Frage, ob die
vorgenannte Rechtsprechung insbesondere zum Boérsenkurs
als Untergrenze fir eine Barabfindung Anwendung findet.

In der Rechtsprechung werden hierzu durchaus unterschied-
liche Positionen vertreten:

Dem OLG Hamburg genigt eine Desinvestitionsmadglichkeit
im Freiverkehr zur Bestimmung der Untergrenze der Barab-
findung.® Auch das LG Hamburg befiirwortet die Verwen-
dung von Freiverkehrskursen flr die Ermittlung des Borsen-
kurses.®

Fir das OLG Stuttgart spricht der Handel im einfachen Frei-
verkehr nicht gegen die Heranziehung des Borsenkurses.(©

Ferner hat das OLG Stuttgart festgestellt, dass es im Falle
der Festlegung der Barabfindung in Hohe des Boérsen-
kurses im Falle eines niedrigeren Unternehmenswerts je
Aktie dahingestellt bleiben kann, ob der durchschnittliche
umsatzgewichtete Borsenkurs wegen vorliegender Markt-
enge Uberhaupt den Verkehrswert der ausschlieRlich im
Freiverkehr gehandelten Aktie im Referenzzeitraum als
Mindestwert der Barabfindung widerzuspiegeln vermag,
was das Landgericht angesichts des marginalen Handels
verneint habe. @

Nach Ansicht des OLG Miinchen kann bei nur im Freiver-
kehr gehandelten Aktien der Borsenkurs jedenfalls dann
nicht als Untergrenze der Abfindung herangezogen werden,
wenn bei der Preisfindung wesentliche wertrelevante Infor-
mationen nicht berticksichtigt werden. (¢)

Relevanz von Boérsenkursen im Freiverkehr (Fortsetzung)

Das OLG Disseldorf entschied, dass gerade bei Aktien, die
lediglich im Freiverkehr gehandelt werden, es des beson-
deren Augenmerks darauf bedarf, ob bei ihnen ein so
liquider Borsenhandel stattfindet, dass die dabei erzielten
Borsenpreise auch den Verkehrswert widerspiegeln.

Zudem erachtet es das OLG Dusseldorf als sachgerecht,
den durchschnittlichen gewichteten Boérsenkurs unter
Berlcksichtigung des Freiverkehrs zugrunde zu legen,
wenn der Handel mit den betreffenden Aktien im
Referenzzeitraum Gberwiegend im Freiverkehr stattfand.(©)

Ferner hat das OLG Dusseldorf entschieden, dass der
Umstand, dass Aktien der zu bewertenden Gesellschaft nur
im Freiverkehr gehandelt wurden, der Heranziehung des
Borsenkurses nicht entgegenstehen, wenn die Aktien auf
einem besonderen Teilsegment des Freiverkehrs mit einem
den gesetzlichen Publizitdts- und Transparenzvorschriften
vergleichbaren Informationsregime gehandelt wurden und
konkrete Informationsdefizite nicht geltend gemacht sind. ™

Die Mehrheit der obergerichtlichen Rechtsprechung beflrwortet
demzufolge die Beriicksichtigung des Borsenkurses als
Wertuntergrenze, definiert aber bestimmte Voraussetzungen
fur die Liquiditat der Aktie und/oder hinsichtlich dessen
Aussagekraft.

Anm.:

(a) vgl. OLG Hamburg, Beschluss vom 7. September 2020, 13 W 122/20.
(b) vgl. LG Hamburg, Beschluss vom 17. Februar 2020, 403 HKO 144/18.
(c) vgl. OLG Stuttgart, Beschluss vom 26. Juni 2019, 20 W 27/18.

(d) vgl. OLG Stuttgart, Beschluss vom 31. Marz 2021, 20 W 8/2.

(e) vgl. OLG Miinchen, Beschluss vom 12. Mai 2020, 31 Wx 361/18.

(f) vgl. OLG Dusseldorf, Beschluss vom 13. Marz 2008, 26 W 8/07.

(g) vgl. OLG Dusseldorf, Beschluss vom 11. Mai 2015, I-26 W 2/13.

(h) vgl. OLG Dusseldorf, Beschluss vom 28. November 2022, 26 W 4/21.



Bewertungsansatz

Synthese von Betriebswirtschaft und Rechtsprechung

Zur Ermittlung des
Umtauschverhaltnisses
werden Ertragswert und
Borsenkurs der Beta Systems
und NAV und Bérsenkurs der
SPARTA untersucht.

Betrachtung des Borsenkurses und des Ertragswerts

Wahrend der BGH die rechtliche Zulassigkeit der Ermittlung der
Abfindung allein anhand des Bodrsenkurses fiir den Regelfall
eindeutig anerkannt hat, wird dies in der
betriebswirtschaftlichen Theorie und Praxis jedoch nur
vereinzelt Ubernommen, da — wie vorstehend dargelegt —
neben dem von der Rechtsprechung genannten Kriterium der
effektiven Informationsbewertung durch den Kapitalmarkt
(Informationseffizienz) fur die Beurteilung von Borsenkursen
aus einer okonomischen Perspektive weitere Kriterien wie
Anforderungen an die Anteilseignerstruktur und das Fehlen von
Informationsasymmetrien erfillt sein missen.

Hintergrund hierflr ist, dass die preisbildenden Bedingungen

realer Kapitalmarkte oft von diesen notwendigen
Anforderungen an Preisbildungsprozesse in zahlreichen
Bewertungsanldassen abweicht. Dies betrifft insbesondere

Bewertungsanldsse, in denen das o©konomisch begriindete
Schutzbedirfnis von Marktteiinehmern im Sinne einer
moglichen Verschlechterung ihrer bestehenden Vermdgens-
position aufgrund einer nicht freien Desinvestition im
Vordergrund steht.

Okonomisch dominierte Situationen kénnen dazu filhren, dass
Marktteilnehmer in vereinzelten Fallen einerseits nicht am
Wert- bzw. Preisbildungsprozess beteiligt, jedoch andererseits
vom Ergebnis des selbigen betroffen sind.

Vor diesem Hintergrund bestehen aus o©konomischer
Perspektive Zweifel, dass dem Okonomisch geforderten
Schutzbedirfnis fur diese Marktteilnehmer in jedem Fall durch
das alleinige Abstellen auf beobachtbare Transaktionspreise in
Form von Bdrsenkursen in angebrachter Weise Rechnung
getragen werden kann.

Betrachtung des Borsenkurses und des Ertragswerts

(Fo

Anm.:

rtsetzung)

In diesem Zusammenhang hat auch der FAUB des IDW darauf
hingewiesen, ,dass es nicht sachgerecht ist, zur Bestimmung
von Abfindungen und anderen Angemessenheitsprifungen
ausschliellich auf den Borsenkurs abzustellen, ohne eine
Zukunftserfolgswertermittlung durchzufihren.“@

Vor dem Hintergrund der Bewertungstheorie und -praxis sowie
der Rechtsprechung erscheint es im konkreten Einzelfall
sachgerecht, fur die Bestimmung des angemessenen
Umtauschverhéltnisses den Ertragswert oder in bestimmten
Fallen den Net Asset Value neben dem Bdrsenkurs zu ermitteln
und heranzuziehen. Nachgelagert kénnen weitere Plausibili-
sierungsmalstabe in Frage kommen.

(a) Vgl. FAUB-Mitteilung vom 14. Juni 2023



Bewertungsansatz

Ertragswertverfahren(1/5)

Die durchgefiihrte Bewertung
erfolgte mittels Ertrags-
wertverfahren gemaf

IDW S 1.

Basis der Unternehmenswert-
ableitung sind hierbei die
Nettoeinnahmen der
Anteilseigner.

Ubersicht Kapitalwertverfahren

Kapitalwertorientierte
Verfahren

Nettoverfahren
(Equity-Verfahren)

Bruttoverfahren
(Entity-Verfahren)

DCF-Entity DCF-Entity (APV)-

Verfahren

Ertragswert-/DCF-
Equity-Verfahren

(WACC)-Verfahren

Free Cashflow
Methode

Total Cashflow
Methode

Quelle: KPMG Darstellung.

Kapitalwertverfahren

+ Die im Folgenden wiedergegebenen Bewertungsgrundsatze
gelten heute in der Theorie und Praxis fir die Unternehmens-
bewertung als gesichert und haben ihren Niederschlag in der
Literatur und in den Verlautbarungen des Instituts der
Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V. (IDW), insbesondere in
dem IDW Standard ,Grundséatze zur Durchfiihrung von Unter-
nehmensbewertungen® (IDW S 1), gefunden.

Kapitalwertverfahren (Fortsetzung)

Nebenstehende Ubersicht gibt einen systematischen Uber-
blick zu den wesentlichen kapitalwertorientierten Bewertungs-
verfahren.

Samtliche kapitalwertorientierte Verfahren fuhren bei konsis-
tenter Anwendung zum selben Unternehmenswert.

Ertragswertverfahren

Im vorliegenden Fall wurde der Unternehmenswert der Beta
Systems nach dem von der Rechtsprechung in Deutschland
anerkannten Ertragswertverfahren ermittelt.

Der Ertragswert eines Unternehmens bestimmt sich unter der
Voraussetzung ausschlieBlich finanzieller Ziele durch den
Barwert der mit dem Eigentum an dem Unternehmen
verbundenen Nettozufliisse an die Unternehmenseigner.

Im Rahmen der Nettoverfahren (Equity-Verfahren) wird der
Ertragswert unmittelbar aus den Nettoeinnahmen der Unter-
nehmenseigner abgeleitet. Die zur Ermittlung des Ertrags-
werts abzuzinsenden Nettoeinnahmen der Unternehmens-
eigner ergeben sich vorrangig aus den Ausschittungen der
vom Unternehmen erwirtschafteten finanziellen Uberschiisse.
Eine Unternehmensbewertung setzt daher die Prognose der
entziehbaren  kinftigen finanziellen Uberschiisse des
Unternehmens voraus. Dabei sind die Nebenbedingungen der
gesellschaftsrechtlichen  Ausschittungsfahigkeit und der
Finanzierung der Ausschuttungen zu beachten.

Bei der Ermittlung der den Unternehmenseignern zuflie-
Renden Nettoeinnahmen ist auch die Verwendung der zu
Wertsteigerungen flihrenden Ergebnisthesaurierungen, zum
Beispiel zur Finanzierung von Investitionen, des Bilanz-
wachstums oder zur Tilgung von Fremdkapital, sachgerecht
zu bericksichtigen.



Bewertungsansatz

Ertragswertverfahren (2/o)

Die Ableitung der bewer-
tungsrelevanten Nettoein-
nahmen erfolgt aus dem
geplanten Jahresergebnis.

Ertragswert (Fortsetzung)

Bei der Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts ist
von der Ausschiittung derjenigen finanziellen Uberschiisse
auszugehen, die nach Berlcksichtigung des dokumentierten
Unternehmenskonzepts zur Ausschittung zur Verfiigung
stehen.

Soweit die Planung drei Phasen unterscheidet, sind fir die
erste Phase der Planung (Detailplanungsphase) die Aufteilung
der Nettoeinnahmen auf Ausschittungen und Thesaurierungen
auf der Basis des individuellen Unternehmenskonzepts und
unter Berucksichtigung der bisherigen und geplanten
Ausschuttungspolitik, der Eigenkapitalausstattung und der
steuerlichen Rahmenbedingungen vorzunehmen.

Sofern fur die Verwendung thesaurierter Betrage keine Planun-
gen vorliegen und auch die Investitions- oder Finanzplanung
keine konkrete Verwendung vorsieht, ist eine sachgerechte
Pramisse zur Mittelverwendung zu treffen. Zur Vereinfachung
des Bewertungskalkiils bietet sich hierzu eine fiktive unmittel-
bare Zurechnung der thesaurierten Betrdge an die Anteils-
eigner an.

Im Rahmen der zweiten und dritten Phase (sog. Uberleitungs-
phase sowie Fortfihrungsphase oder ewige Rente) ist
grundsatzlich anzunehmen, dass das Ausschuittungsverhalten
des zu bewertenden Unternehmens aquivalent zum Ausschut-
tungsverhalten einer Alternativanlage ist. Auch in dieser Phase
koénnen die thesaurierten Betrage fiktiv unmittelbar den Anteils-
eignern zugerechnet werden, soweit die Thesaurierungen nicht
zur Finanzierung des mittels der angesetzten Wachstumsrate
abgebildeten kiinftigen Bilanzwachstums erforderlich sind.

Ertragswert (Fortsetzung)

Unterliegen die thesaurierungsbedingten — und den Anteilseig-
nern im Rahmen der Bewertung unmittelbar zugerechneten —
Wertzuwachse (Kursgewinne) einer effektiven Verauferungs-
gewinnbesteuerung, ist dies bei der Bewertung zu berlcksich-
tigen.® Aus diesem Grund umfassen im Folgenden die Netto-
einnahmen der Anteilseigner sowohl die ihnen zuflieRenden
Dividenden als auch die unmittelbar zugerechneten thesaurier-
ten Betrage.

Wegen der grundsatzlichen Wertrelevanz der personlichen
Ertragsteuern sind zur Ermittlung objektivierter Unternehmens-
werte anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhalt-
nisse der Anteilseigner erforderlich. Bei gesetzlichen und
vertraglichen Bewertungsanlassen im Sinne des IDW S 1
werden der Typisierung im Einklang mit der langjahrigen
Bewertungspraxis und der deutschen Rechtsprechung die
steuerlichen Verhaltnisse einer inlandischen, unbeschrankt
steuerpflichtigen Person zugrunde gelegt (sog. unmittelbare
Typisierung).

Bei der Bewertung von deutschen Kapitalgesellschaften ist zu
berlcksichtigen, dass Zinseinkiinfte und Ausschittungen einer
einheitlichen und von den individuellen Verhaltnissen des
einzelnen Anteilseigners unabhangigen nominellen Steuerbe-
lastung in H6he von 25% zuziiglich Solidaritatszuschlag unter-
liegen. Gleiches gilt fur realisierte Kursgewinne fur Erwerbe ab
dem 1. Januar 2009.

Da der Unternehmenswert aus der Sicht der Unternehmens-
eigner ermittelt wird, ist die Steuerbelastung der Anteilseigner
auf die Ausschittungen aus dem Unternehmen sowie auf die
Kursgewinne (zugerechnete Thesaurierungsbetrage und infla-
tionsbedingte Kursgewinne) zu berlicksichtigen.

Anm.: (a) vgl. IDW S 1, Abschnitt 4.4.2.3.



Bewertungsansatz

Ertragswertverfahren (3/5)

Die Nettoeinnahmen sind mit
risikoaquivalenten Kapital-
kosten zu diskontieren.

~
Marktwert des

Eigenkapitals Zukinftige Zahlungsstréme

Quelle: KPMG Darstellung.

Diskontierung mit den risikodquivalenten Kapitalkosten Ertragswert (Fortsetzung)

Die effektive Steuerlast fir Zinsen und Dividenden entspricht
regelmaBig der nominellen Steuerbelastung. Die effektive
Steuerbelastung auf zu Wertsteigerungen fiihrenden The-
saurierungen hangt dagegen vom Zeitpunkt der Realisierung
der Wertsteigerung ab. Sie reduziert sich mit der zunehmenden
Haltedauer eines Wertpapiers durch den Anteilseigner.
Anteilseigner werden deshalb bestrebt sein, die effektive
Steuerlast auf Kursgewinne durch lange Haltedauern maéglichst
gering zu halten. Unter der Annahme langer Haltedauern und
des damit verbundenen Abzinsungseffektes bedeutet dies
einen gegenuber der nominellen Steuerbelastung von 25%
zuzliglich Solidaritatszuschlag deutlich geminderten effektiven
Steuersatz flur Verauflerungsgewinne, den wir typisierend mit
dem halftigen nominellen Steuersatz zuzlglich Solidari-
tatszuschlag angesetzt haben.

Fir die Bewertung des Unternehmens sind die so ermittelten
Nettoeinnahmen an die Unternehmenseigner mit einem
geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskon-
tieren.



Bewertungsansatz

Ertragswertverfahren (4/5)

Synergien sind grundsatzlich
bewertungsrelevant.

Synergien

Die Bewertung der Beta Systems und der SPARTA wurde
entsprechend der herrschenden Meinung in der Recht-
sprechung zunachst auf ,stand-alone-Basis" vorgenommen.
Fur alle positiven und negativen Synergien, die erst durch die
Verschmelzung erzielt werden kénnen, wurden keine expliziten
Wertableitungen vorgenommen. Im vorliegenden Falle einer
Verschmelzung partizipieren die Aktiondre von Beta Systems
und SPARTA an solchen Synergien — soweit zukinftig realisiert
— somit anhand des ermittelten Umtauschverhaltnisses.

Fir etwaige Synergien zwischen der Beta Systems und der
SPARTA, welche auch ohne die Verschmelzung zum Beispiel
auf Basis der bestehenden kapitalmafligen Verflechtung oder
durch andere Malnahmen realisierbar sind, sind hingegen
grundsatzlich explizite Wertableitungen vorzunehmen, soweit
eine vom Umtauschverhaltnis abweichende Allokation dieser
Synergien zwischen den Verschmelzungsparteien sachgerecht
scheint.

Zudem konnen auch Synergien, die jeweils mit einem anderen
Unternehmen als dem Verschmelzungspartner erzielbar waren
und hinreichend konkretisierbar sind, bei der Bewertung explizit
Berlicksichtigung finden.(@)

Vorliegend ist daher zu betrachten, ob eine Wertableitung
ausschlieRlich auf ,stand-alone-Basis“ ohne eine explizite
Wertableitung von Synergien im Falle einer Verschmelzung zu
einem nicht angemessenen Umtauschverhaltnis filhren kann.
Insofern kann es unter bestimmten Umstéanden geboten sein,
Synergieeffekte in Abfindungsfallen anders zu beurteilen als in
Verschmelzungsfallen.®)

Synergien (Fortsetzung)

Der Bewertungsstandard IDW S 1 in der aktuellen Fassung
vom 2. April 2008 befindet sich derzeit in Uberarbeitung und
das IDW hat hierzu kurzlich eine Entwurfsfassung des IDW S 1
mit der Bitte um Kommentierung verdéffentlicht. Es wird darauf
basierend erwartet, dass eine neue Fassung die Behandlung
von Synergien abweichend zur bisherigen Fassung und einer
strikten ,stand-alone-basis“ und somit auch hinsichtlich einer
Unterscheidung bezlglich einer Realisierbarkeit durch die
geplante MaRnahme, vorliegend eine Verschmelzung,
diskutiert.

Der wesentliche Synergieeffekt, welcher ggf. auch ohne die
Verschmelzung realisierbar ist bzw. an dem die Anteilseigner
beider Verschmelzungspartner zukunftig partizipieren, ist
vorliegend die Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage der
SPARTA.

Weitere Synergien, welche erst durch die Verschmelzung
erzielbar sind, betreffen im vorliegenden Fall die entfallenden
Kosten fiir eine Hauptversammlung und Bérsennotierung sowie
die Kosten fir die Berichterstattung eines Unternehmens
(,Trennungseffekte®). Diese Synergien wurden vorliegend nicht
explizit bestimmt, da wir die Partizipation der Anteilseigner an
diesen Synergien in Hoéhe des Umtauschverhaltnisses als
vertretbar erachten und sie zudem ihrer H6he nach nicht
wesentlich sind.

Insofern fokussiert sich die explizite Berlcksichtigung von
Synergien im Folgenden auf die Nutzung der steuerlichen
Verlustvortrage der SPARTA (vgl. Abschnitt V.3).

Anm.: (a) bejahend bspw. OLG Stuttgart, Beschluss vom 6. Juli 2007; Fleischer/Hittemann,

Rechtshandbuch Unternehmensbewertung, §16.28; ablehnend: Fleischer/Hiittemann,
Rechtshandbuch Unternehmensbewertung, §12.39 m.w.N.

(b) vgl. OLG Stuttgart, Beschluss vom 8. Marz 2006, 20 W 5/05; Schmitt/Hortnagl/Winter,
UmwG, 2024, UmwG § 5, Rn. 32
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Bewertungsansatz

Ertragswertverfahren (5/5)

Der Unternehmenswert ergibt
sich als Summe aus
Ertragswert und
Sonderwerten.

Ermittlung des Unternehmenswerts

Ertragswert

Quelle: KPMG Darstellung.

Positiver
Sonderwert

Negativer
Sonderwert

Unternehmens-
wert

Sonderwerte

Sachverhalte, die im Rahmen der Ertragswertermittlung nicht
oder nur unvollstdndig abgebildet werden kdénnen, sind
grundsatzlich gesondert zu bewerten und dem Ertragswert
hinzuzufiigen. Neben dem nicht betriebsnotwendigen Ver-
mogen kommen dafir unter anderem bestimmte Finanzaktiva
und steuerliche Effekte in Frage. Als nicht betriebsnotwendig
gelten solche Vermoégensteile, die frei veraufert werden
kénnen, ohne dass davon die eigentliche Unternehmens-
aufgabe berlhrt ware.

Im Rahmen der Bewertung der Beta Systems wurde ein
Sonderwert fur die steuerlichen Verlustvortrdge der Beta
Systems angesetzt.

Im Rahmen der Bewertungen der Beta Systems und der
SPARTA wurde jeweils ein Sonderwert fir die anteiligen
Synergien aus der Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage
der SPARTA berticksichtigt.



Bewertungsansatz

NetAssetValue

Fur SPARTA erfolgt die
Bewertung mit dem NAV-
Ansatz.

Net Asset Value

Fir rein vermdgensverwaltende Gesellschaften findet sich in
der Bewertungspraxis auch die Bewertung basierend auf dem
NAV.

Zur Unternehmenswertermittiung (NAV des Unternehmens)
werden die Zeitwerte der Vermdgenswerte um den Zeitwert der
Schulden und den Barwert der Verwaltungskosten gekirzt.

Der NAV findet auch in der Rechtsprechung insbesondere bei
rein vermogensverwaltenden Gesellschaften Anerkennung.@)

Da die SPARTA eine rein vermdgensverwaltende Gesellschaft
ist, bei der aus dem Zusammenwirken der einzelnen
Vermodgensgegenstande kein Mehrwert resultiert und zudem
auch keine Absicht besteht, weitere Vermoégenswerte zu
akquirieren, erfolgte die Bewertung der SPARTA mit dem NAV.

Sachverhalte, die im Rahmen der Ermittlung des NAV nicht
oder nur unvollstindig abgebildet werden kdénnen, sind
grundsatzlich gesondert zu bewerten und dem NAV
hinzuzufliigen.

Anm.: (a) vgl. u.a. OLG Frankfurt, Beschluss vom 3. November 2020, 21 W 76/19 und Beschluss

vom 8. September 2016, 21 W 36/15; BayOblG, Beschluss vom 23. August 2023, 101 W
184/21 und Beschluss vom 18. Mai 2022, 101 ZBR 97/20; Fleischer/Hittemann,
Rechtshandbuch Unternehmensbewertung, §12.207 ff.; Creutzmann, BewP 4/2007, S. 74
ff.



Bewertungsansatz

Liquidationswert und Substanzwert

Aufgrund der geplanten Fort-
flihrung der wesentlichen
Geschiftsaktivititen der Beta
Systems war die Darstellung
eines Liquidationswerts
entbehrlich.

Liquidationswert und Substanzwert

Erweist es sich insgesamt gegenuber der Unternehmens-
fortflhrung als vorteilhafter, die in den Unternehmen vor-
handenen einzelnen Vermdgensteile oder in sich geschlossene
Betriebsteile gesondert zu verduf3ern, kame als Unternehmens-
wert auch der Liquidationswert als Summe der durch
Liquidation erzielbaren Nettoerldse in Betracht.

Da im vorliegenden Fall die zu bewertenden Gesellschaften
unbefristet fortgefihrt werden sollen und ferner davon
auszugehen ist, dass der Ertragswert aufgrund der bei einer
Liquidation anfallenden Kosten (zum Beispiel Sozialplane,
Entschadigungen) uber dem entsprechenden Liquidationswert
bei unterstellter Zerschlagung liegen wirden, wurde auf die
Ableitung des Liquidationswerts im Rahmen dieses Berichts
verzichtet.

Die Bewertung der Substanz unter Beschaffungsgesichts-
punkten fihrt zu dem so genannten Rekonstruktionswert des
Unternehmens, der wegen der im Allgemeinen fehlenden
immateriellen Werte nur ein Teilrekonstruktionswert ist. Dieser
hat keinen selbstandigen Aussagewert fir die Ermittlung des
Gesamtwerts einer fortzufuhrenden Unternehmung. Ein
Substanzwert wurde deshalb nicht ermittelt.



Bewertungsansatz

Borsenkurs (1/3)

Fir die Ermittlung des Werts
der Anteile an der Beta
Systems und der SPARTA
kommen grundsatzlich das
Ertragswertverfahren bzw.
der NAV-Ansatz und der
Ruckgriff auf den Bérsenkurs
in Betracht.

Borsenkurs

Anm.:

Da die Aktien der Beta Systems und der SPARTA zum
Zeitpunkt der  Bekanntmachung der Absicht einer
Verschmelzung an verschiedenen Wertpapierbérsen zum
Handel zugelassen waren, liegen beobachtbare Bdrsenkurse
fur beide Gesellschaften vor.

Entsprechend der Rechtsprechung des BGH®@ ware es bei
Ubertragung der Rechtsprechung zu aktienrechtlichen
StrukturmalRnahmen auf eine Verschmelzung somit mdglich,
bei Vorliegen einer effektiven Informationsbewertung aus einer
rechtlichen Perspektive das Umtauschverhéltnis allein anhand
der beobachtbaren Aktienkurse der Beta Systems und der
SPARTA zu bestimmen.

In Betriebswirtschaftslehre, Bewertungs- und Rechnungs-
legungspraxis sowie teilweise der Rechtsprechung wurden eine
Reihe von zu uberprifenden Kriterien entwickelt, denen der
Preisbildungsprozess geniigen muss, um im Ergebnis zu einem
Transaktionspreis zu fiihren, der dem vollen Wert entspricht:

— Beachtung des Stichtagsprinzips

— Anteilseignerstruktur (bzw. Free Float)
— Fehlen von Informationsasymmetrien
— Informationseffizienz

(a) Vgl. BGH, Beschluss vom 21. Februar 2023, 11 ZB 12/21

Beachtung des Stichtagsprinzips

Nur wenn zwischen dem relevanten Stichtag fir den
Bérsenkurs und dem Bewertungsstichtag keine wesentlichen
Sachverhalte zu strukturellen Veranderungen des
Bewertungsobjekts oder den wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen aufgetreten sind, kann der Borsenkurs
aus ©6konomischer Perspektive als Bewertungsmafistab zum
Bewertungsstichtag geeignet sein.

Wahrend bei der Beta Systems zwischen dem Stichtag fir den
Borsenkurs und dem Bewertungsstichtag keine wesentlichen
Sachverhalte aufgetreten sind, wurden bei der SPARTA im
relevanten Betrachtungszeitraum insbesondere durch die
Ubertragung wesentlicher Wertpapiere und Beteiligungen auf
die SPARTA Invest und Sachausschittung der Beteiligung an
der SPARTA Invest (siehe Abschnitt 11.2) erhebliche
Umstrukturierungen des Bewertungsobjekts vorgenommen.
Der Borsenkurs der SPARTA ist somit allein schon aus diesem
Grund nicht zur Ermittlung eines Umtauschverhaltnisses zum
Bewertungsstichtag geeignet.



Bewertungsansatz

Borsenkurs (2/3)

Als alleinige Grundlage zur
Ableitung einer Barabfindung
oder eines
Umtauschverhiltnisses
kommt der Borsenkurs aus
okonomischer Sicht nur bei
Einhaltung enger Kriterien in
Betracht.

Beriicksichtigung der Anteilseignerstruktur

Die Berucksichtigung der Anteilseignerstruktur zielt als
Okonomisches  Kriterium auf die mogliche Existenz
preisbeeinflussender Sachverhalte aufgrund der Dominanz
einzelner Marktteilnehmer ab. Im Falle eines hohen
Streubesitzes  (atomistische  Anteilseignerstruktur)  kann
regelmalig kein einzelner Marktteiinehmer durch seine
Markttransaktion den Transaktionspreis beeinflussen. Der
Transaktionspreis ist das Ergebnis freier und zahlreicher
Transaktionen basierend auf Angebot und Nachfrage.
Vorliegend befindet sich die SPARTA in einer dkonomisch
dominierenden Position gegeniiber den Minderheitsaktionaren
der Beta Systems im Hinblick auf ihren bereits bestehenden
hohen Anteilsbesitz.

Im Ergebnis folgt, dass es in Situationen wie vorliegend aus
Okonomischer Sicht nicht sachgerecht erscheint, bei der
Ableitung des Umtauschverhéltnisses ausschlieRlich auf den
Borsenkurs abzustellen, ohne eine Zukunftserfolgswert-
ermittlung mittels Ertragswertverfahren durchzufiihren.

Fehlen von Informationsasymmetrien

Der BGH® hat die Annahme einer effektiven
Informationsbewertung durch die Kapitalmarkte zur alleinigen
Berulcksichtigung des Borsenkurses in Abfindungsfallen in den
Vordergrund gestellt, verlangt jedoch keine strenge Allokations-
und Informationseffizienz.

Von Fragen bezlglich der Allokations- und
Informationseffizienz zu trennen ist jedoch das 6konomische
Kriterium des Fehlens von Informationsasymmetrien. Diese
weitere Voraussetzung fur einen sachgerechten
Preisbildungsprozess an realen Kapitalmarkten stellt nicht die
Informationsverarbeitung der Markte sondern das Vorliegen
und die einheitliche Verteilung sdmtlicher wert- bzw. preis-

Fehlen von Informationsasymmetrien (Fortsetzung)

relevanter Informationen unter den Marktteilnehmern in den
Vordergrund.

Hierbei ist zu berucksichtigen, dass den Marktteilnehmern auf
realen  Kapitalmarkten regelmaRig insbesondere die
Unternehmensplanungen als wichtige wert- bzw. preisrelevante
unternehmensinterne Information nicht bzw. nicht vollstandig
bekannt sind.

Im Vergleich zu einer Zukunftserfolgswertermittlung mittels
Ertragswertverfahren bestehen folglich Informations-
asymmetrien mit dem Ergebnis, dass wichtige preisrelevante
Informationen nicht in den beobachtbaren Borsenkursen
reflektiert sein kdnnen, mithin aus einer ékonomischen Sicht
nicht sichergestellt werden kann, dass der Boérsenkurs im
Ergebnis den ,wahren“ Wert widerspiegelt.

Deshalb kann aus 6konomischer Sicht grundsatzlich nicht
ausgeschlossen werden, dass die Marktteilnehmer auf der
Grundlage der ihnen zur Verfligung gestellten eingeschrankten
Informationen und Informationsmdglichkeiten die Ertragskraft
des Unternehmens nicht zutreffend bewerten kénnen und sich
diese Marktbewertung im Borsenkurs der Aktien folglich nicht
sachgerecht niederschlagt.

Im Ergebnis folgt, dass es vor dem Hintergrund der Mdglichkeit
einer Nichtbericksichtigung wertrelevanter Informationen in
beobachtbaren Boérsenkursen aus ©konomischer Sicht nicht
sachgerecht sein  kann, bei der Ableitung des
Umtauschverhaltnisses ausschlieflich auf den Bodrsenkurs
abzustellen, ohne eine Zukunftserfolgswertermittiung mittels
Ertragswertverfahren durchzufihren.

Anm.: (a) Vgl. BGH, Beschluss vom 21. Februar 2023, 1l ZB 12/21



Bewertungsansatz

Borsenkurs (3/3)

e FalavEr e R e s Informationseffizienz Borsenkurs kein alleiniger MaRstab aus 6konomischer Sicht
der Aktien der Beta Systems * In der Praxis realer Kapitalmarkte koénnen gewichtige <« Die Voraussetzungen fir die Ableitung des Umtausch-
und der SPARTA sind im Argumente gegen eine effektive Informationsbewertung durch verhaltnisses unter alleiniger Berucksichtigung des
vorliegenden Fall fiir die die Kapitalmarkte sprechen, da der Bérsenkurs von zahlreichen Borsenkurses liegen aus 6konomischer Sicht im Fall einer
Ableitung des Sonderfaktoren, wie zum Beispiel von der Grof3e und Enge des Verschmelzung eher nicht vor.
Umtauschverhiltnisses nicht Marktes, von zufallsbedingten ~Umsatzen sowie von . Eine Verwendung von Borsenkursen (Marktkapitalisierung) als
geeignet. spekulativen und sonstigen nicht wertbezogenen Einflissen Grundlage fiir ein Umtauschverhaltnis kann eine Unter-
res s abhangt und damit temporaren Fehlbewertungen unterliegen nehmensbewertung nach den dargestellten Grundsétzen nicht
e scCba LSt kann. ersetzen, da diese Bewertung eine detailliertere Informations-
vorliegend auf der Basis des . L ’ . 9 .
Ertragswerts bzw. NAV zu + Die vom BGH und der obergerlc_htllchgn Rephtsprechung grundlage als dgr !(aplta!markt verw_gnd__et u-nd in der
ermitteln aufgestellten  Voraussetzungen fir die Eignung des Bewertungsmethodik die Kapitalmarktkalkile Gibernimmt.@)

i Borsenkurses als alleinige  Schatzgrundlage flr das .« Die hier dargestellten Bewertungen basieren auf einer Analyse
Umtauschverhaltnis im Fall der Beta SyStemS und der SPARTA von Vergangenheitsdaten und |angfristigen Unternehmens-
haben wir in den Abschnitten V.4 und V1.2 untersucht. planungen, die in diesem Detaillierungsgrad und Umfang nicht

* Hierbei ist zu bericksichtigen, dass die von der offentlich zuganglich sind.

Rechtsprechung entwickelten Kriterien aus 6konomischer Sicht . Ungeachtet dessen ist gemag Rechtsprechung der Borsenkurs
grundsatzlich zwar notwendige jedoch nicht hinreichende ein geeigneter Schatzer fiir eine Barabfindung und somit
Kriterien zur Beurteilung sind, ob ein Bérsenkurs den ,wahren* grundsatzlich auch fiir ein Umtauschverhaltnis. Er ist jedoch
Wert reflektieren kann. Betriebswirtschaftslehre, Bewertungs- grundsatzlich als alleiniger MaRstab ohne Uberpriifung mittels
und  Rechnungslegungspraxis haben weitere Kriterien eines Ertragswerts aus 6konomischer Sicht problematisch.
entwickelt, da nach ihrer Auffassung nicht auszuschlieBen ist, ., | konkreten Einzelfall scheidet die Ermittiung  eines
dass Borsenkurse — frotz Erfillung der Kriterien der Umtauschverhaltnisses auf Basis von Bérsenkursen aufgrund
Rechtsprechung - aufgrund von Veradnderungen des

der erlauterten Umstrukturierung der SPARTA nach dem

Bewertungsobjekts, fehlenden wert- bzw. preisrelevanten Stichtag fiir die Bérsenkurse aus.

Informationen oder der moglichen Preisbeeinflussung in
Okonomisch dominierten Situationen gerade nicht den vollen
Wert reflektieren.

Anm.: (a) Vgl. FAUB-Mitteilung vom 14. Juni 2023.
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Bewertung der Beta Systems — Planungsrechnung

Strukturund Abgrenzung

Die Ermittlung des Ertrags-
werts der Beta Systems
basiert auf der
Planungsrechnung fiir die
Geschiftsjahre 2024/25 bis
2027/28.

Der Unternehmenswert ergibt
sich aus dem Ertragswert
zuzuglich der Sonderwerte.

Der Bewertungsstichtag ist
der 20. Marz 2025.

Bei der Analyse der Ertrags-
kraft haben wir den IDW
Praxishinweis ,,Beurteilung
einer Unternehmensplanung

bei Bewertung, Restrukturie-
rungen, Due Diligence und
Fairness Opinion‘“ (IDW
Praxishinweis 2/2017)
beachtet.

Struktur und Abgrenzung des Bewertungsobjekts

Das Bewertungsobjekt ist die Beta Systems. Der Ertragswert
der Beta Systems wurde auf Basis ihrer konsolidierten
Planungsrechnung fiir die Geschaftsjahre 2024/25 bis 2027/28
nach IFRS ermittelt. Die konsolidierte Planungsrechnung
umfasst alle konsolidierten verbundenen Unternehmen.

Im Rahmen der Unternehmensbewertung der Beta Systems
wurden der Wertbeitrag der steuerlichen Verlustvortrage der
Beta Systems sowie der anteiligen Synergien aus der Nutzung
der steuerlichen Verlustvortrage der SPARTA als Sonderwerte
bericksichtigt. Der Unternehmenswert der Beta Systems ergibt
sich aus dem Ertragswert zuzlglich der genannten
Sonderwerte.

Bewertungsstichtag

Fur die Ermittlung des Unternehmenswerts wurde der
voraussichtliche Tag der Hauptversammlung als

Bewertungsstichtag zugrunde gelegt, auf der uber die
Verschmelzung Beschluss gefasst werden soll — mithin der
20. Marz 2025.

Als technischer Bewertungsstichtag wurde der

30. September 2024 festgelegt. Alle prognostizierten Uber-
schiisse wurden zunachst auf diesen Stichtag diskontiert. Der
sich zum 30. September 2024 ergebende Ertragswert wurde
auf den Bewertungsstichtag aufgezinst und der Ermittlung des
Ertragswerts der Beta Systems zugrunde gelegt.

Analyse der Ertragskraft und Ableitung der Zukunftserfolge

Bei der Schatzung der kunftigen Ertrdge bzw. Zahlungs-
Uberschisse ist die Unsicherheit der Zukunftserwartungen zu
beriicksichtigen. Hierbei sind im Sinne von Erwartungswerten
Risiken und Chancen in gleicher Weise zu wirdigen. Die
tatsachlich erzielten Ergebnisse der Vergangenheit kdnnen
hierfiir nur eine erste Orientierung geben.

Analyse der Ertragskraft und Ableitung der Zukunftserfolge
(Fortsetzung)

Die Analyse der abgeschlossenen Geschaftsjahre dient dem
Zweck, in einem ersten Schritt die Grundlagen der
Planungsrechnung besser beurteilen zu kénnen.

Die im Rahmen der Vergangenheitsanalyse durchgefiihrten
Bereinigungen wirken sich nicht auf die Ermittlung des
Unternehmenswerts aus, da die Wertermittlung auf den
Prognosen fiir die zukiinftigen Geschaftsjahre beruht und damit
die bereinigten Ergebnisse der Vergangenheit lediglich
Informations- und Plausibilisierungszwecken dienen.

Durch die Transaktionen bezuglich der PROXESS, Latonba AG
sowie InfiniteDATA und EMA sind die Vergangenheits-
ergebnisse mit den kinftig erwarteten Ergebnissen nur
eingeschrankt vergleichbar. Wir haben diesem Umstand im
Wesentlichen mit der Ableitung von Pro Forma-Vergangen-
heitsergebnissen (siehe Seite 24) Rechnung getragen.

Wir haben beurteilt, ob die der Unternehmensplanung
zugrunde gelegten Annahmen plausibel sind, das heil3t
nachvollziehbar, konsistent und widerspruchsfrei, die Planung
sich flir den konkreten Anlass eignet, das Bewertungsobjekt
vollstédndig abbildet und auf den Bewertungsstichtag bezogen
aktuell ist. Dabei haben wir den Planungsprozess analysiert
sowie die rechnerische und formelle sowie materielle interne
und externe Plausibilitdt der Unternehmensplanung Gberpriift.

Das nachhaltige Ergebnis (auch ewige Rente genannt) stellt
keine unreflektierte Ubernahme des letzten Planjahres der
strategischen Planung dar, sondern wurde entsprechend dem
IDW Praxishinweis 2/2017 unter Beriicksichtigung eines
Ubergangsjahres selbststandig hergeleitet. Die Annahmen zum
Ubergangsjahr und nachhaltigen Ergebnis wurden mit Beta
Systems diskutiert und der Vorstand der Beta Systems hat uns
gegenuber bestatigt, dass die Annahmen nachvollziehbar sind
und innerhalb einer angemessenen Bandbreite liegen.
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Bewertung der Beta Systems — Planungsrechnung

Allgemeiner Planungsprozess (1/2)

Die Beta Systems hat eine
detaillierte Planung fiir das
erste Planjahr (Budget) und
eine strategische Planung fiir
weitere drei Planjahre
(Mittelfristplanung) erstelit.

Planungsprozess

Die der Bewertung zugrunde liegende Planung der Beta
Systems umfasst den Zeitraum 1. Oktober 2024 bis
30. September 2028 und ist gemal IFRS erstellt. Sie besteht
aus dem Budgetjahr (entspricht Planjahr eins) und der
Mittelfristplanung, welche die Planjahre zwei bis vier umfasst.

Die Planung umfasst ausschlief3lich eine Planung der Gewinn-
und Verlustrechnung bis zum EBT (Budgetjahr) bzw. zum EBIT
(Mittelfristplanung).

Das Budgetjahr stellt eine detaillierte Planung der Umsatz-
erlose je Gesellschaft und Geschaftsbereich sowie Aufwen-
dungen je Kostenstelle bzw. Aufwandsart (bei Codelab und
Beta Systems Polen) dar. Die drei weiteren Jahre der Mittel-
fristplanung werden auf dem Budgetjahr als erstem Planjahr
aufgesetzt und Umsatzerldse auf Basis der Leistungsarten
sowie Aufwendungen nach Aufwandsarten fortgeschrieben.

Der gewohnliche Planungsprozess fir das Budgetjahr der Beta
Systems folgt im weitesten Sinne einem Bottom-up Ansatz, bei
dem die Sales Direktoren und Kostenstellenverantwortlichen
mafgeblich fir die Ableitung der wesentlichen Annahmen fir
die Umsatz- und Aufwandsentwicklung verantwortlich sind.
Eine Ausnahme bilden die Personalaufwendungen, welche
zentral geplant werden. DarlUber hinaus werden die Umsatze
und Aufwendungen der Codelab und Beta Systems Polen von
den Geschaftsfihrern der Gesellschaften weitestgehend
eigenstandig geplant.

Die Bottom Up-Budgets der Gesellschaften und Kostenstellen
werden im Anschluss zu einer Gewinn- und Verlustrechnung
verdichtet und vom Management der Beta Systems kritisch
hinterfragt und ggf. um allgemeine Umsatzziele oder
Budgetrestriktionen angepasst.

Planungsprozess (Fortsetzung)

AnschlieBend wird die Mittelfristplanung basierend auf dem
Budgetjahr vom  Management der Beta  Systems
vorgenommen. Hierbei handelt es sich um einen reinen Top-
Down Prozess.

Fir die Mittelfristplanung werden die Umsatzerlése im
Wesentlichen auf Kundenebene mit Annahmen zu Vertragsver-
langerungen, Preisanpassungen, Kundenabwanderungsraten
sowie der Gewinnung von Neukunden fortgeplant. Aufwen-
dungen werden anhand von einheitlichen Preissteigerungs-
raten auf Ebene der Aufwandsarten geplant und um individuelle
Geschéftsvorfalle, welche bereits in hinreichendem Malle
konkret sind, erganzt.

Der Planungsprozess beginnt typischerweise im Frihjahr/
Sommer jeden Jahres und wird im September desselben
Jahres durch die Verabschiedung der Planung durch den
Vorstand und die Zustimmung zum Budgetjahr durch den
Aufsichtsrat beendet.

Verabschiedung der Planung

Der Planungsprozess endet mit einer Verabschiedung der
Planungsrechnung durch den Vorstand der Beta Systems.

Die aktuelle, der Bewertung zugrunde liegende Planung wurde
im Mai 2024 initiiert und am 11. September 2024 vom Vorstand
der Beta Systems verabschiedet.

Der Aufsichtsrat der Beta Systems hat der Planung flr das
Budgetjahr am 18. September 2024 zugestimmt und die
Mittelfristplanung zur Kenntnis genommen.
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Allgemeiner Planungsprozess (2/2)

Wir haben die Planung der
Beta Systems iibernommen
und lediglich um die
erwarteten Aufwendungen fiir
die geplante Verschmelzung
sowie auf Vermoégenswerte
der Infraray entfallende PPA-
Abschreibungen angepasst.

Da die Planung der Beta
Systems nur eine Gewinn-
und Verlustrechnung bis zum
EBIT bzw. EBT umfasst,
haben wir die Planung der
Bilanz in Absprache mit dem
Vorstand der Beta Systems
vorgenommen.

Uberfiihrung in eine vollsténdig integrierte Planung und
Plananpassung

Wir haben die Planung der Beta Systems bis zum EBIT
unverandert Ubernommen mit Ausnahme der Anpassung um
die erwarteten Aufwendungen fiir die geplante Verschmelzung
sowie die PPA-Abschreibungen fiir erworbene immaterielle
Vermogenswerte aus dem Erwerb der |Infraray. Nach
Verabschiedung der Planung wurden Vermobgenswerte aus
dem Erwerb der Infraray wertberichtigt. Damit entfallen die
hierfir zunachst geplanten PPA-Abschreibungen. Wir haben
die geplanten Aufwendungen daher um diese sowie die
Verschmelzungsaufwendungen entsprechend reduziert.

Da die Planung der Beta Systems ausschlieRlich eine Planung
der Gewinn- und Verlustrechnung bis zum EBIT bzw. EBT
umfasst, haben wir die Planung in eine vollstédndig integrierte
Planungsrechnung bestehend aus Gewinn- und
Verlustrechnung, Bilanz und Kapitalflussrechnung Uberfuhrt
und diese mit Beta Systems abgestimmt.

Bei der Bilanzplanung haben wir unter anderem die Effekte aus
der Bilanzierung gemalR IFRS 15 auf die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie die bilanziellen
Auswirkungen des IFRS 16 bei erwarteten Mietvertrags-
verlangerungen bericksichtigt.

Das Finanzergebnis wurde von uns auf Basis der sich aus der
Planung von Bilanz und Kapitalflussrechnung ergebenden
Finanzbedarfe ermittelt.

Die geplanten Steueraufwendungen basieren auf der steuer-
lichen Bemessungsgrundlage, die unter Berlicksichtigung von
erwarteten Abweichungen zwischen dem Ergebnis nach IFRS
und dem steuerlichen Ergebnis ermittelt wurde, und den
aktuellen Steuersatzen.

Uberfiihrung in eine vollstindig integrierte Planung und
Plananpassung (Fortsetzung)

Fir Bewertungszwecke war zudem das auf Minderheiten
entfallende Ergebnis in Abzug zu bringen.

Synergien

Des weiteren haben wir die explizite Beriicksichtigung etwaiger
Synergien, insbesondere aus dem zukiinftigen wirtschaftlichen
Verbund mit der SPARTA analysiert.

Die SPARTA hat selbst keine eigene operative Tatigkeit. Die
Beteiligung an der Beta Systems wird als eigensténdiges
Investment gefihrt. Zudem verfugt SPARTA Uber keine
weiteren Beteiligungen an Unternehmen mit einem zur Beta
Systems vergleichbaren Geschaftsmodell oder Markt. Daher
besteht nach Einschatzung der Beta Systems und der SPARTA
kein Synergiepotential im operativen Geschaft,
dementsprechend werden hier keine Synergien erwartet oder
geplant. Im Rahmen unserer Analysen haben wir zudem keine
Anzeichen flur Synergien im operativen Geschaft erkennen
kdénnen.

Synergien, welche erst durch die Verschmelzung erzielbar sind,
betreffen im vorliegenden Fall im Wesentlichen die entfallenden

Aufwendungen fur eine Hauptversammlung und
Borsennotierung  sowie die  Aufwendungen fir die
Berichterstattung eines Unternehmens. Diese Synergien

wurden vorliegend nicht explizit bestimmt, da wir eine hieraus
resultierende implizite Partizipation der Aktionare der Beta
Systems an diesen Synergien in Hohe des zu ermittelnden
Umtauschverhaltnisses (vgl. Abschnitt 1V.) als vertretbar
erachten und sie zudem ihrer Hohe nach nicht wesentlich sind.
Bezlglich der Berlcksichtigung etwaiger Synergien aus der
zukunftigen Nutzbarkeit der steuerlichen Verlustvortrage der
SPARTA verweisen wir auf unsere Ausfllhrungen in den
Abschnitten V.3 und VI.1.
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Vergangenheitshereinigungen

Die wesentlichen
Sondereffekte der
Geschiftsjahre 2021/22 bis
2023/24 entfielen auf den
Personalaufwand, die
sonstigen betrieblichen
Ertrage und Aufwendungen
sowie Abschreibungen.

Beta Systems - Vergangenheitsbereinigungen

Ist (Pro Forma)

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

in Mio. € 2021/22 2022/23 2023/24
EBIT vor Bereinigungen 18,2 7,5 1,5
Personalaufwand vor Bereinigungen -41,6 -46,2 -48,0
Earn-Out ATICS -0,4 -0,4 -0,1
Abfindungszahlungen -0,1 -0,2 -0,6
Einmaleffekt Vorstandswechsel - -0,5 -
Bereinigungen Personalaufwand -0,5 -1,1 -0,8
Personalaufwand nach Bereinigungen -41,1 -45,1 -47,2
Sonstige betriebl. Ertrage vor 1,0 0,8 1,3
Bereinigungen

Ertrage aus der Auflésung von Ruckstellungen 0,3 0,1 0,5
und Ausbuchung von Verbindlichkeiten

Sonstiges 0,2 0,2 0,2
Bereinigungen sonstige betriebl. Ertrage 0,5 0,3 0,7
Sonstige betriebl. Ertrage nach 0,5 0,5 0,6
Bereinigungen

Sonstige betriebl. Aufwendungen vor -10,3 -14,4 14,5
Bereinigungen

Beratungsaufwand -0,1 -0,6 -0,2
Verluste aus Wahrungsumrechnungen und - -0,5 -0,3
Fremdwahrungsbewertungen

Sonstiges -0,0 -0,1 -0,1
Bereinigungen sonstige betriebl. -0,1 1,1 -0,5
Aufwendungen

Sonstige betriebl. Aufwendungen nach -10,2 -13,3 -14,0
Bereinigungen

Abschreibungen vor Bereinigungen -4,3 -4,2 -7,8
Abschreibungen immaterielle Vermdgenswerte -0,1 - -2,0
Abschreibungen Sachanlagevermogen - - -0,1
Bereinigungen Abschreibungen -0,1 - -2,1
Abschreibungen nach Bereinigungen -4,2 -4,2 -5,7
EBIT nach Bereinigungen 18,4 9,4 4,2

Vergangenheitsbereinigung

In der Historie war die Ertragslage der Beta Systems durch
Sondereffekte beeinflusst. Die nebenstehende Tabelle zeigt die
Sondereffekte in den Geschaftsjahren 2021/22 bis 2023/24.

Innerhalb des Personalaufwands fielen Sondereffekte durch
Earn-Out-Zahlungen in Verbindung mit dem Kauf der Anteile an
der ATICS GmbH IT-Beratung, Stockstadt am Rhein, (,ATICS")
sowie Abfindungszahlungen an. Im Geschéftsjahr 2022/23
entstand zudem ein Einmaleffekt aufgrund eines Vorstands-
wechsels.

Die wesentlichen Sondereffekte innerhalb der sonstigen
betrieblichen Ertréage entfielen auf Ertrage aus der Aufldsung
von Rickstellungen und Ausbuchung von Verbindlichkeiten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen waren im
Wesentlichen folgende Sondereffekte in der Vergangenheit
enthalten:

Beratungsaufwand u.a. fur die Akquisition der InfiniteDATA,
den Verkauf der PROXESS, die Abspaltung der Latonba AG,
Verluste aus Wahrungsumrechnungen und Fremdwahrungs-
bewertungen in den Geschéftsjahren 2022/23 und 2023/24.

Im Geschéftsjahr 2021/22 wurde der Firmenwert der Categis
GmbH wertberichtigt. Im Geschéftsjahr 2023/24 folgten
Sonderabschreibungen fir Firmenwerte und erworbene
Software der Infraray-Gruppe sowie Nutzungsrechte (IFRS 16)
im Rahmen der Aufldsung von Blros der Codelab.

Zum Zwecke der Analyse der Planungsrechnung wurde das
Pro Forma Ergebnis der Geschéftsjahre 2021/22 bis 2023/24
um die Sondereffekte aus Personalaufwand, den sonstigen
betrieblichen Ertrdgen und Aufwendungen sowie Abschrei-
bungen bereinigt. In den Ubrigen Posten der Gewinn- und
Verlustrechnung sind bis zum EBIT keine weiteren zu
bereinigenden Ertrage oder Aufwendungen enthalten.
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Planungstreue

Ein wesentlicher Bestandteil
der Planungsplausibilisierung °
ist die Analyse der Planungs-

treue in der Vergangenheit.

Hierfiir haben wir die in den

letzten Jahren verabschie-

deten Planungen den spater
tatsachlich realisierten
wirtschaftlichen Kennzahlen
gegeniibergestellt, um uns

ein Bild uiber die Giite der
bisherigen Planungen

machen zu kénnen. .

Beschreibung Vorgehen

Gemal IDW Praxishinweis 2/2017 ist die Prognose kiinftiger
finanzieller Uberschiisse auf ihre Plausibilitét hin zu beurteilen.
Formale Grundlage fir die Planungsplausibilisierung ist gemafR
Tz. 26 des IDW Praxishinweises eine Analyse der
Planungstreue. Dabei sind die historischen
Planungsrechnungen mit den spater tatsachlich realisierten
wirtschaftlichen Kennzahlen zu vergleichen. Wesentliche
Abweichungen sind hinsichtlich ihrer Ursache zu analysieren
und zu erlautern, um Erkenntnisse Uber die allgemeine Glte
der Planungsrechnungen der Beta Systems in der
Vergangenheit zu gewinnen.

Im Rahmen der Analysehandlung haben wir die fur die Beta
Systems verabschiedeten Konzernplanungsrechnungen fir die
Geschéftsjahre 2020/21, 2021/22, 2022/23 und 2023/24 den
tatsachlich realisierten Ergebnissen gegenibergestellt und
etwaige Abweichungen analysiert.

Im Detail haben wir die Planzahlen fiir das Geschéftsjahr
2020/21 aus der im Jahr 2020 erstellten Konzernplanung (im
Folgenden ,Planung 2020) den tatsachlich realisierten
Ergebnissen gegenubergestellt. Analog sind wir auch mit den
Konzernplanungen aus den Jahren 2021 (umfasst die
Planjahre 2021/22 bis 2023/24; im Folgenden ,Planung 2021%),
2022 (umfasst die Planjahre 2022/23 bis 2023/24; im
Folgenden ,Planung 2022%) und 2023 (umfasst das Planjahr
2023/24) verfahren und haben die Planzahlen fiur die
Geschéftsjahre 2020/21 bis 2023/24 untersucht.

Fir das Geschéaftsjahr 2023/24 haben wir die Planzahlen aus
den Planungen 2020 bis 2023 nachtraglich um die Planzahlen
der PROXESS sowie der InfiniteDATA fur dieses Jahr
angepasst, um eine Vergleichbarkeit mit den Ist-Zahlen zu
gewahrleisten.

Beschreibung Vorgehen (Fortsetzung)

Ziel der Analyse der Planungstreue ist es, neben der
Beurteilung der Giite der bisherigen Konzernplanungen eine
Einschatzung zur Eignung der uns zur Verfligung gestellten
Planungsrechnung zu erlangen.

Es ist jedoch zu bertcksichtigen, dass durch aktuelle unsichere
geopolitische Ereignisse die Vorhersehbarkeit von externen
Faktoren stark einschrankt ist. Eine Mittel- bis Langfrist-
Betrachtung erlaubt aufgrund von Sondersachverhalten nur
eingeschrankte Ruckschlisse auf  die allgemeine
Planungsgite. Die mittlere Frist ist durch die duReren Einflisse
der nicht vorhersehbaren weltweiten Krisen stets beeinflusst.
Zur Beurteilung der Gute von historischen Planungen sind
daher insbesondere auch Sachverhalte zu beriicksichtigen, die
einen wesentlichen Einfluss auf die Ertragslage einer
Gesellschaft haben, aber im Rahmen der Planungserstellung
nicht oder nur schwierig vorhersehbar sind. Zu diesen
Sachverhalten zahlen im konkreten Fall zum einen die Folgen
der COVID-19-Pandemie, die Auswirkungen auf die Ist-
Entwicklung in den Jahren 2021 und 2022 hatte. Zum anderen
waren auch der Beginn und die Folgen des Ukraine-Russland
Kriegs nicht bzw. nur schwer vorhersehbar und hatten
mafRgebliche Auswirkungen auf die Ist-Entwicklung ab Februar
2022. Ahnliches gilt firr die Konflikte im Nahen Osten.
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Planungstreue: Umsatzerlose (1/2)

Fir einen Planungshorizont
von einem Jahr zeigen sich
hinsichtlich der
Planungstreue geringe
Abweichungen auf
Umsatzebene, welche in der
Vergangenheit insbesondere
von nicht planbaren
Sonderfaktoren beeinflusst

waren.

Planungstreue Umsatzerlose

Beta Systems - Planungstreue Umsatzerlose

in Mio. € 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24*
Planung 2020 72,1 80,7 77,1 70,1
Planung 2021 84,5 81,9 71,1
Planung 2022 84,7 75,4
Planung 2023 79,0
Ist** 731 86,3 87,0 76,8

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Anm.: *Die Umsatzzahlen der in den Jahren 2020 bis 2023 verabschiedeten Planungen fiir das
Geschéftsjahr 23/24 wurden um die PROXESS bereinigt und das Produkt ANOW! erganzt.
**Die Ist-Zahlen der Geschéftsjahre 2020/21, 2021/22 und 2022/23 enthalten noch die

Umsatzerldse inkl. der PROXESS.

Plan-Ist-Abweichungen der Umsatzerlose

14%
12% |
10%
8% 6,4%
6% |
4% I
29, | 14%

0% J L

11,4%

2% | 2020/21 2021/22
49 L

m Planung 2020 = Planung 2021

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

2022/23

m Planung 2022

-2,8%
= Planung 2023

Planungstreue der Umsatzerlose

Wahrend die  budgetierten Umsatzerlése in  den
Geschéftsjahren 2020/21 bis 2022/23 leicht Ubertroffen wurden,
blieben sie im Geschaftsjahr 2023/24 geringfligig hinter den
Erwartungen zurtck.

Ausschlaggebend fiir das tbertroffene Budget im Geschéftsjahr
2020/21 waren der Kauf der Anteile an der ATICS und héhere
Lizenz- und Serviceumsatze im Geschéftsbereich 1AM
aufgrund einer unerwartet starken Auftragslage. Im
Geschéftsjahr 2021/22 wurde das Budget vor allem durch
héhere Service- und Wartungsumsatze im Geschéftsbereich
DCI infolge einer unerwartet guten Marktlage ibertroffen.

Im Geschéftsjahr 2022/23 flhrten insbesondere hdhere
Serviceumsatze infolge einer ungeplanten  Vertrags-
verlangerung sowie eines zugenommenen Unterstitzungs-
bedarfs bei den Kunden im Geschéaftsbereich IAM zu einer
Budgetuberschreitung. Im Geschéftsjahr 2023/24 hingegen
wurde das Budget zum einen wegen geringerer Umsatzerlése
im Geschéaftsbereich Digitalisierung verfehlt. Dies war bedingt
durch die schwierige wirtschaftliche Lage in der Automobil-
industrie, die zu den Hauptkunden des Geschéftsbereichs
Digitalisierung zahlt. Zum anderen flihrte insbesondere die
zeitweise Unterbrechung eines GrofRprojekts im Geschafts-
bereich IAM zu einer Verfehlung der Serviceumsatze.
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Planungstreue: Umsatzerlgse (2/2)

Bei einem Planungszeitraum
von mehr als einem Jahr
fulhren nicht planbare
Sonderfaktoren zu gréoReren
Abweichungen in der
Planungstreue auf
Umsatzebene.

Planungstreue der Umsatzerlése (Fortsetzung)

In den Mittelfristplanungen, die die Jahre ab dem zweiten
Planjahr der jeweiligen Planung umfassen, hat Beta Systems in
allen Geschéftsjahren die geplanten Umsatzerlése (bertroffen.
Es ist jedoch zu beachten, dass ein mehrjahriger Vergleich nur
bedingt aussagekraftig ist. Zum einen hat Beta Systems in den
Geschéftsjahren 2020/21 und 2021/22 durch Zu- und Verkaufe
strukturelle Anderungen vorgenommen (bspw. ATICS, siehe
oben), die die Aussagekraft eines Plan-Ist-Vergleichs Uber
mehrere Jahre einschranken. Zum anderen hat ein
unvorhersehbares GroRprojekt im Geschaftsbereich 1AM die
Umsatzerldse maRgeblich beeinflusst.
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Planungstreue: EBIT-Marge

In den letzten zwei
Geschiftsjahren wurden die
in den Vorjahren geplanten
EBIT-Margen jeweils
mehrheitlich nicht erreicht.

Planungstreue EBIT-Marge

Beta Systems - Planungstreue EBIT-Marge

in % 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24*
Planung 2020 8,9% 14,8% 8,7% 8,5%
Planung 2021 18,0% 12,6% 9,2%
Planung 2022 9,7% 7,4%
Planung 2023 4,6%
Ist** 15,2% 20,9% 9,1% 1,6%

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Anm.: *Das EBIT der in den Jahren 2020 bis 2023 verabschiedeten Planungen fiir das
Geschéftsjahr 2023/24 wurde um die PROXESS bereinigt und das Produkt ANOW! erganzt.
**Die Ist-Zahlen der Geschéftsjahre 2020/21, 2021/22 und 2022/23 enthalten noch die

Ergebnisbeitrage der PROXESS.
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Planungstreue EBIT-Marge

Die erzielten EBIT-Margen liegen in den Geschaftsjahren
2020/21 und 2021/22 jeweils oberhalb der budgetieren EBIT-
Margen und in den Geschéftsjahren 2022/23 und 2023/24
unterhalb der budgetierten EBIT-Margen.

Im Geschaftsjahr 2020/21 trugen Einsparungen in den
Personalaufwendungen und Fremdarbeit im Geschaftsbereich
IAM  maRgeblich zum positiven Margeneffekt bei. Im
Geschéftsjahr  2021/22 fuhrten niedrigere als geplante
Personalaufwendungen, bedingt durch einen geringeren
Personalaufbau, zu einer EBIT-Marge, die Uber den
Erwartungen lag. Im Geschéftsjahr 2022/23 liegt die EBIT-
Marge insgesamt nur leicht unterhalb des Budgets, wahrend
sie im Geschéftsjahr 2023/24 insbesondere aufgrund der
Wertberichtigungen im Zusammenhang mit der Infraray das
Budget deutlicher unterschreitet.

In der Mehrjahresbetrachtung der Mittelfristplanung hat die
Beta Systems die geplanten EBIT-Margen teilweise signifikant
Uber- oder unterschritten. Ab dem Geschaftsjahr 2022/23
liegen die EBIT-Margen der Mittelfristplanungen im
Wesentlichen Uber den tatsachlich erzielten Margen.
Hauptursachen hierfur waren die gestiegenen
Personalaufwendungen infolge der hohen Inflation sowie
Investitionen in zukunftsorientierte Technologien wie die Cloud
sowie die Wertberichtigung im Geschaftsjahr 2023/24 im
Zusammenhang mit der Infraray.
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Planungstreue: Einschatzung

Auf Basis der Analyse der
Planungstreue haben wir
keine Erkenntnisse
gewonnen, dass die
Planungsrechnung der Beta
Systems keine geeignete
Grundlage fiir die Ableitung
des Unternehmenswerts
darstelit.

Einschatzung Planungstreue

In einer Gesamtschau der Planungstreue zeigt sich insofern,
dass hinsichtlich des operativen Ergebnisses aufgrund des
Fixkosteneffekts sowie von Sondereffekten Planungsunsicher-
heiten bestehen. Diese Unsicherheiten zeigen sich auch in den
Umsatzerlosen, da insbesondere die Serviceumsatzerlose
mafgeblich von der allgemeinen Marktlage beeinflusst werden.

Auf Basis der Analyse der Planungstreue haben wir keine
Erkenntnisse gewonnen, dass die Planungsrechnung der Beta
Systems keine geeignete Grundlage fir die Ableitung des
Unternehmenswerts darstellt. Zwar sind Abweichungen
zwischen geplantem und erzieltem Umsatz bzw. EBIT
erkennbar, diese sind jedoch groRtenteils auf strukturelle
Veranderungen der Beta Systems oder unvorhersehbare
externe Einflussfaktoren zurlickzufiihren.
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Planungsrechnung: Konzernplanung (1/2)

Der Anstieg der Umsatzerlose Beta Systems - Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

liber den Planungszeitraum Ist (Pro Forma, bereinigt) Planung
ergibt sich aus geplanten in Mio. € 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27 2027/28
Preissteigerungen sowie dem Lizenzen 23,8 20,0 16,9 19,2 27,9 32,7 28,1
Ausbau des Geschafts mit Wartung 32,7 33,7 35,5 37,2 38,3 40,2 42,1
Bestandskunden und der Service 22,6 25,6 25,1 28,6 29,6 30,3 31,0
Gewinnung von Neukunden. Umsatzerlése 79,1 79,3 77,4 85,1 95,8 103,2 101,2
Ein weiterer Umsatzwachstum n/a 0,4% -2,5% 9,9% 12,7% 7,6% -1,9%
Wachstumstreiber ist das Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen 5,7 7.8 6,9 7,2 7,5 7.7 7,8
Geschaft mi dem neuen Personalaufwand 41,1 -45,1 47,2 49,5 51,1 52,3 -53,3
Produkt ANOWL. Sonstige betriebliche Ertrage 0,5 0,5 0,6 0,2 0,2 0,2 0,2
Die EBIT-Marge unterliegt Sonstige betriebliche Aufwendungen -10,2 -13,3 -14,0 -15,9 -15,9 -15,8 -16,1
AT e S EBITDA 22,6 13,6 9,9 12,7 21,6 27,6 24,2
aufgrund der Volatilitat der EBITDA-Marge 28,5% 17,1% 12,8% 14,9% 22,5% 26,7% 23,9%
Lizenzumsitze. Abschreibungen -4,2 -4,2 -5,7 -5,2 -5,1 -5,2 -5,1
EBIT 18,4 9.4 4,2 7,5 16,5 22,3 19,1
EBIT-Marge 23,2% 11,8% 5,4% 8,8% 17,2% 21,7% 18,9%

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Konzernplanung

* In der obenstehenden Tabelle wird die Planungsrechnung der Beta Systems dargestellt. Die Planung wird flr den Zeitraum der
Geschéftsjahre 2024/25 bis 2027/28 den Pro Forma Vergangenheitszahlen der Ist-Geschaftsjahre 2021/22 bis 2023/24
gegenibergestellt. Dabei sind die Ist-Geschéaftsjahre um Sondereffekte bereinigt (siehe Seite 66).

» Die der Bewertung zugrunde gelegte Planungsrechnung reprasentiert nach Ansicht des Managements der Beta Systems die aktuelle
Einschatzung zur zukunftigen Entwicklung der Beta Systems. Wir haben im Rahmen unserer Analysen — abgesehen von der
erlauterten Bereinigung der verschmelzungsbedingten Aufwendungen sowie der PPA-Abschreibungen bezogen auf die Infraray —
keinen Anpassungsbedarf identifiziert.

+ Das erwartete Wachstum der Umsatzerlése von durchschnittlich 6,9% p.a. ergibt sich im Wesentlichen aus erwarteten
Preissteigerungen und dem Ausbau des Geschafts mit Bestandskunden im Kerngeschaft der Beta Systems sowie den
Wachstumserwartungen fiir das neue Produkt ANOW!.

+ Der Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen wird hauptséchlich vom geplanten Einsatz von Freelancern getrieben. Uber
den Planungszeitraum verbleibt die Quote fir Materialaufwand / Aufwand fir bezogene Leistungen auf einem weitestgehend
konstanten Niveau gemessen an den Serviceumsatzen.

KkPMG | 72
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Planungsrechnung: Konzernplanung (2/2)

Der Personalaufwandsquote
entwickelt sich im
Planungszeitraum riicklaufig.

Konzernplanung (Fortsetzung)

Der Personalaufwand ist im Wesentlichen getrieben von
erwarteten Gehaltssteigerungen und der Verbesserung der
Auslastung in den Geschaftsbereichen IAM und Digitalisierung.
Aufgrund des steigenden Umsatzvolumens entwickelt sich der
geplante Personalaufwand quotal zum Umsatz riicklaufig.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten unter
anderem Miet- und Instandhaltungsaufwendungen, Ausgaben
fur externe Dienstleister und Distributoren, Marketingausgaben
sowie Verwaltungsaufwendungen und wachsen grofitenteils mit
den spezifischen Inflationserwartungen Uber den
Planungszeitraum.
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Planungsrechnung: Umsatzerlose (1/3)

Uber den Planungshorizont Umsatzerlése im Geschéftsbereich DCI in € Mio. Umsatzerlése DCI (Fortsetzung)
wird ein zu den L » Das geplante Lizenzumsatzwachstum im Planungszeitraum
Ist (Pro forma, b t) 1 Pl o e

Markterwartungen 120 (Pro forma, bereinigh) } Plan 13 go 7 20% beruht zudem auf den ambitionierten Wachstumserwartungen
. ' 82% 9,4% . . . .

korrespondierendes 100 o 10% in Bezug auf das Produkt ANOW!. Diese unterliegen dabei

Umsatzwachstum fiir den keinen zyklischen Schwankungen, sondern werden ratierlich

Geschaftsbereich DCI 80 0% ausgewiesen und umfassen sowohl Lizenz- als auch

erwartet. Dieses wird unter 60 -10% Wartungsleistungen.

anderem von den hohen

+ Die Wartungsumsatze verzeichnen ein stabiles Wachstum in

Wachstumserwartungen fiir 40 20% den Ist-Jahren, welches sich erwartungsgemal® in den
das Produkt ANOW! 20 -30% Planjahren mit einer durchschnittlichen jéhrlichen Wachstums-
getrieben. 0 -40% rate von 3,4% fortsetzt. Das geplante Umsatzwachstum wird
21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 27/28 getrieben durch Preissteigerungen, den Ausbau von
Bestandskunden und die Gewinnung von Neukunden.
. | izenzen = \Wartung s Service Umsatzwachstum

+ Die erwarteten Serviceumsatze steigen im Geschaftsjahr
Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse. 2024/25 durch das hohe erwartete Umsatzwachstum von
ANOW! um 45% an. Der moderate Anstieg von
durchschnittlich 0,9% p.a. zwischen den Geschéaftsjahren
2024/25 und 2027/28 ist ausschlieRlich preisbedingt. Es gibt
keine strategische Zielsetzung, das Service-Geschaft im

* Die Lizenzumsatze im Geschaftsbereich DCI unterliegen Geschaftsbereich DCI auszubauen, da dieses in erster Linie
sowohl in den Ist-Jahren als auch in den Planjahren gréferen der Unterstiitzung des Softwareverkaufs dient.

Schwankungen bedingt durch die Bilanzierung der
Lizenzumsatze gemaR IFRS 15.

» Die Leistungsart Lizenzen umfasst im Planungszeitraum
sowohl Umsatze aus Kauf- als auch Mietvertrage. Das
Management der Beta Systems erwartet einen zunehmenden
Trend hin zu Mietvertragen anstelle von Kaufvertragen. Die
zunehmende Anzahl von Mietvertragen verstarkt den
zyklischen Effekt in den Lizenzumsatzen (siehe auch Seite 20).

Umsatzerlose DCI
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Planungsrechnung: Umsatzerldse (2/3)

Der Anstieg der Umsatzerlose
im Geschaftsbereich IAM
verhilt sich weitestgehend
analog zu den
Wachstumsprognosen fiir
den Markt.

Umsatzerlose im Geschaftsbereich IAM in € Mio.

30 - Ist (Pro f:)g:r;/,obereinigt)i Plan 17,9% L 20%
25 | 1 10,8% o
1 0,
19,1 , 19,2 1 10%
20 17, ' A2 ’ 8%
15,6 14,6 | ’
15 | , 1 0%
10 |
! 1 -10%
5t - o)
1
0 -20%
21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 27/28
| izenzen mmssm \Vartung s Service Umsatzwachstum

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Umsatzerlose IAM

Die Lizenzumsatzerldse im Geschéaftsbereich IAM unterliegen
ahnlichen zyklischen Schwankungen wie im Geschaftsbereich
DCI, was die Volatilitdt der geplanten Lizenzumsatzerlése
erklart.

Die voraussichtliche Fortsetzung eines Grof3projekts im
Geschaftsjahr 2024/25 erklart zudem den Anstieg der
erwarteten Umsatzerlose um 10,8% und 17,9% in den
Geschéftsjahren 2024/25 und 2025/26, der sich insbesondere
in hoheren Serviceumsatzen widerspiegelt. Im weiteren Verlauf
der Planung bleiben die erwarteten Umsatzerlése dieses

Projekts weitestgehend konstant, sodass das
Serviceumsatzwachstum abnimmt.
Uber den Planungszeitraum wird mit einer jahrlichen

durchschnittlichen Wachstumsrate von 7,4% ein stabiles
Wachstum der Wartungsumsatze erwartet, das, analog zum
Geschéftsbereich DCI, durch Preissteigerungen, den Ausbau
von Bestandskunden und die Gewinnung von Neukunden
getrieben wird. Der GroRteil des Wachstums entfallt dabei auf
Bestandskunden.

Die Wachstumsraten im Geschaftsbereich 1AM liegen mit einer
durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von 7,0% im
Planungszeitraum leicht Uber den von Statista ermittelten
Wachstumsraten von 5,4% far die globalen
Sicherheitsausgaben im Bereich IAM zwischen den Jahren
2021 und 2024.
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Planungsrechnung: Umsatzerldse (3/3)

Umsatzerlose im Geschiftsbereich Digitalisierung in € Mio. Umsatzerlose Digitalisierung

Das geplante
Umsatzwachstum im

o * Im Planungszeitraum werden die Umsatzerlése im
Ist (Pro forma, bereinigt) | Plan

Geschiftsbereich 30 r ' 15.7% 1 20% Geschéftsbereich Digitalisierung ausschlieBlich durch das
Digitalisierung ist rein 25 ! ' 15% Servicegeschéaft erzielt.
preisgetrieben. 20 ! ° « Das Geschift ist ein reines Projektgeschaft und somit
\ 10% konjunkturabhangig. Beta Systems plant keinen Ausbau des
15 ' Geschéftsbereichs Digitalisierung aufgrund des geringen
10 i , , . 5% Ergebnisbeitrags. Wahrend die Umsatzerlése im Budgetjahr
| 0% auf einer Projektplanung beruhen, bildet das geplante
S | ’ Umsatzwachstum in der Mittelfristplanung einen reinen
0 ' 5% Preisanstieg ab.

21/22  22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 27/28

= Service Umsatzwachstum

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
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Planungsrechnung: Materialaufwand / Autwand filr bezogene

Leistungen

Der Materialaufwand bzw.
Aufwand fiir bezogene
Leistungen umfasst im
Wesentlichen Aufwendungen
fiir externe Dienstleistungen.

Die Quote fur
Materialaufwand und
Aufwand fiir bezogene
Leistungen stabilisiert sich
nach einem Hoch im
Geschiftsjahr 2022/23 im
Geschiftsjahr 2024/25 wieder
auf dem historischen Niveau
des Geschiftsjahres 2021/22.

Entwicklung des Materialaufwands / Aufwand fiir bezogene
Leistungen

10 . Ist (Pro fgb%q%bereinigt) i Plan 1 35%
g [254% 27’4%i 250% 253% 255% 251%7 30%
| 25%
6 ! 20%
A i 15%
! 10%
2 i 5%
0 ! 0%

21/22  22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 27/28

mmmm Materialaufwand / Aufwand fur bezogene Leistungen
Quote Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
Anm.: Die Quote Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen bezieht sich auf die
Serviceumsatze.

Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen

Der Materialaufwand bzw. Aufwand fiir bezogene Leistungen
setzt sich im Wesentlichen aus Aufwendungen fiir externe
Dienstleistungen zusammen, die direkt zur Generierung von
Umsatzen beitragen, sowie Royalties fiir Drittprodukte fur das
Lizenz- und Wartungsgeschéaft. Da Aufwendungen fiir externe
Dienstleistungen den wesentlichen Anteil dieses Postens
darstellen, ist dieser im Rahmen der Plausibilisierung in
Relation zu den Serviceumsatzen zu betrachten.

Der Materialaufwand / Aufwand fir bezogene Leistungen stieg
in den Ist-dJahren in den Geschéaftsbereichen |AM und
Digitalisierung durch den vermehrten Einsatz von Freelancern.

Im Geschéaftsjahr 2024/25 entwickelt sich die erwartete Quote
fur Materialaufwand / Aufwand flir bezogene Leistungen
gemessen am Serviceumsatz in den Geschéaftsbereichen IAM
und Digitalisierung ricklaufig. Dies liegt unter anderem daran,
dass mit der Weiterfihrung des GroRprojekts im Geschaftsjahr
2024/25 im Geschaftsbereich IAM wieder vermehrt auf interne
Mitarbeitende gesetzt werden soll.

Im restlichen Verlauf des Planungszeitraums verbleibt die
Quote fur Materialaufwand / Aufwand fiir bezogene Leistungen
auf einem weitestgehend konstanten Niveau.
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Planungsrechnung: Personalaufwand und sonstige
hetriebliche Ertrage

Die prognostizierte
Personalaufwandsquote sinkt
im Planungszeitraum trotz
inflationsbedingter
Kostensteigerungen durch
eine hoher geplante
Auslastung sowie steigende
Lizenzumsatze.

Entwicklung des Personalaufwands

Ist (Pro forma, bereinigt) : Plan

[ s60% °10% ) 582%  so7% 527%) 70%
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’ : 1 20%

" i { 10%
0 0%
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mmmm Personalaufwand, in € Mio. Personalaufwandsquote

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Entwicklung der sonstigen betrieblichen Ertriage

Ist (Pro forma, bereinigt) 1 Plan
1
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mmmm Sonst. betr. Ertrage, in € Mio. Quote sonst. betr. Ertréage

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Personalaufwand

Wie in Abschnitt 1.1 beschrieben, stieg die
Personalaufwandsquote in den Ist-Jahren aufgrund von
Gehaltsanpassungen, Neueinstellungen im Geschaftsbereich
DCI sowie einer niedrigen Auslastung in den
Geschéaftsbereichen  IAM  und  Digitalisierung in  den
Geschéftsjahren 2022/23 und 2023/24. Daruber hinaus stieg
der relative Anteil der Servicceumsatze aufgrund des
Zykluseffekts in den Lizenzen in den Ist-Jahren, was ebenfalls
zu einem Anstieg der Personalaufwandsquote fiihrte.

Fir den Planungszeitraum wird eine verbesserte
Personalauslastung erwartet, die bis zum Ende des
Planungszeitraums wieder das nachhaltige Niveau des
Geschéftsjahrs 2021/22 erreicht.

Zudem ist kein wesentlicher weiterer Ausbau des Personals
vorgesehen. Der Anstieg im Personalaufwand ergibt sich
ausschlielich aus den erwarteten Gehaltsanpassungen,
sodass die Personalaufwandsquote aufgrund des hdéheren
Umsatzvolumens rucklaufig ist.

Im Jahr 2027/28 erwartet die Beta Systems einen leichten
Anstieg der Personalaufwandsquote bedingt durch die
sinkenden erwarteten Lizenzumsatze.

Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge sind aufgrund der
untergeordneten Bedeutung konstant geplant. Das Planniveau
liegt mit einem Betrag in Hohe von € 0,2 Mio. unter dem der Ist-
Jahre, was auf das Auslaufen der Untervermietung und die
damit verbundenen Ertrdge im Geschéaftsjahr 2023/24
zuriickzufuhren ist.
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Planungsrechnung: Sonstige betriebliche Aufwendungen

Der Anteil der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen
am Umsatz wird fur das Ende
der Planung in etwa auf dem
Niveau des Geschiftsjahres
2022/23 erwartet.

Entwicklung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
Ist (Pro forma, bereinigt) | Plan

18,7%
20 r 18,1%: ’ 1 20%
16,7% 16,69
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= Sonst. betr. Aufwendungen, in € Mio.
Quote sonst. betr. Aufwendungen
Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Aufteilung sonstige betriebliche Aufwendungen 2024/25

m Fremdarbeit / Distributoren

m Miete und Instandhaltung

m Marketing Verwaltung

m Raumkosten Beratung
Reisen und Bewirtung mKfz

m Sonstiges

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die groRten Aufwandsarten der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen stellen Miet- und Instandhaltungsaufwen-
dungen, Ausgaben fiir externe Dienstleister und Distributoren,
Marketingausgaben sowie Verwaltungsaufwendungen dar.

Im Geschaftsjahr 2024/25 wird ein Anstieg der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen erwartet. Dieser Anstieg resultiert
zum einen aus den erhéhten Marketingaufwendungen, die
notwendig sind, um die Marktprdsenz in Nordamerika zu
starken und das neue Produkt ANOW! zu vermarkten.

Zum anderen ist der Anstieg insbesondere im Budgetjahr auf
steigende Beratungs- und Verwaltungsaufwendungen aus der
SAP-Migration in die Public Cloud und den Umzug an einen
neuen Standort innerhalb Berlins zurtickzufuhren. Die
zusatzlichen Aufwendungen fur diese Sonderthemen werden
im Planungszeitraum sukzessive reduziert und fallen im letzten
Planjahr nicht mehr an.

Dartiber hinaus erhdhen sich die erwarteten Miet- und
Instandhaltungsaufwendungen aufgrund steigender Aufwen-
dungen fiir IT-Infrastruktur und IT-Sicherheit analog zu den Ist-
Jahren.

Im restlichen Planungszeitraum wird nur mit marginalen
Veranderungen der verbleibenden sonstigen betrieblichen
Aufwendungen gerechnet, sodass diese aufgrund des hoheren
Umsatzvolumens quotal zum Umsatz zurtickgehen.

Im Geschéftsjahr 2027/28 wird ein leichter Anstieg der
sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Relation zum Umsatz
erwartet bedingt durch die zyklisch niedrigeren Lizenzumsatze.
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Planungsrechnung: Investitionenund Abschreibungen

Die geplanten Investitionen
werden sowohl in das eigene
Anlagevermogen als auch in
Nutzungsrechte nach IFRS 16
getatigt.

Entwicklung des Investitions- und Abschreibungsvolumens

9,8

1

o N A OO 00 O
T

24/25 25/26 26/27 27128

mmmm PPA Abschreibungen
Investitionen (inkl. IFRS 16)

mmmm Abschreibungen

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
Anm.: Angaben in Mio. €.

Investitionen und Abschreibungen

Die nebenstehende
Abschreibungsentwicklung  die
Planungszeitraum.

Das Sachanlagevermdégen spielt fiir das Geschéaftsmodell der
Beta Systems eine untergeordnete Rolle und beinhaltet im
Wesentlichen Nutzungsrechte fir Gebaude und Betriebs- und
Geschéftsausstattung.

Die hohen erwarteten Investitionen (im Wesentlichen aus der
Abbildung von Leasingvertragen gemall IFRS 16) im
Geschéftsjahr 2024/25 resultieren aus neuen Mietvertragen in
Berlin und Neustadt. AnschlieBend nehmen die erwarteten
Investitionen ab, bis sie im Geschaftsjahr 2027/28 durch
weitere Mietvertrage fur Buroimmobilien erneut ansteigen.

Die Abschreibungen bertcksichtigen die Nutzungsdauern des
bestehenden Sachanlagevermdgens und der Neuinvestitionen
sowie der IFRS 16 Vermdgenswerte.

Uber ein Drittel der Abschreibungen entfallen auf erworbene
Vermogenswerte im Zuge der Akquisitionen der InfiniteDATA
und EMA sowie der HORIZONT (Akquisition im Jahr 2014)
(,PPA- Abschreibungen®).

Grafik zeigt neben der
Investitionsvolumina im
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Planungsrechnung: EBIT

Die geplante EBIT-Marge
unterliegt signifikanten
Schwankungen aufgrund der
Volatilitat der Lizenzumsatze.

Entwicklung des EBIT
Ist (Pro forma, bereinigt)
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Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
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EBIT

Die erwartete EBIT-Marge sowie das absolute EBIT zeigen sich
Uber den Planungszeitraum hinweg volatil. Diese
Schwankungen sind im  Wesentlichen auf  hohe
Lizenzumsatzschwankungen zurlckzufiihren, die durch den
hohen Fixkostenanteil erheblichen Einfluss auf das Ergebnis
sowie die Marge ausuben.

Wahrend zwischen den Geschaftsjahren 2024/25 und 2026/27
ein Anstieg der Lizenzumsatze erwartet wird, bleiben die
Fixkosten, etwa fir Personal und sonstige betriebliche
Aufwendungen, im Planungszeitraum weitgehend konstant.
Dieser Anstieg resultiert im Wesentlichen aus den
Bilanzierungsvorschriften gemafl IFRS 15, Preissteigerungen
sowie der Erweiterung des Bestandskundengeschafts und der
Gewinnung von Neukunden.

Nach dem Erreichen des zyklischen Hochpunkts im
Geschéftsjahr 2026/27 sinkt die erwartete EBIT-Marge im
Geschéftsjahr 2027/28 auf 18,9%.



Bewertung der Beta Systems — Planungsrechnung

Planungsrechnung: Netto-Umilaufvermogen

Das Nettoumlaufvermoégen
besteht im Wesentlichen aus
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen (aufgeteilt in
fakturiert und nicht fakturiert)
und Vertrags-
verbindlichkeiten.

Entwicklung des Nettoumlaufvermégens in € Mio.

- o, 0,
50 20,3% ] 5%
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30 15%
10%
10
5%
-10 0%
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= Forderungen aus LulL mmmm \/erbindlichkeiten aus LuL
mmmm Vertragsverbindlichkeiten ———=NWC in % von Umsatz

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Nettoumlaufvermégen

Die nebenstehende Darstellung zeigt die Entwicklung des
Jahresendbestands des Nettoumlaufvermdgens (,NWC*).

Die wesentlichen Bestandteile des Nettoumlaufvermdgens sind
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (,Forderungen
aus LuL®), Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(,Verbindlichkeiten aus LuL*) und Vertragsverbindlichkeiten.
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen bestehen
aus fakturierten und noch nicht fakturierten Forderungen.

Die Planung der fakturierten Forderungen haben wir anhand
der geplanten Umsatzerlése aus den Leistungsarten Wartung,
Service und aus Lizenzen fir das Produkt ANOW! in
Verbindung mit Zahlungszielen vorgenommen.

Die noch nicht fakturierten Forderungen entstehen aufgrund
des zeitlichen Versatzes zwischen der Umsatzrealisierung bei
Mietvertrdgen im Lizenzbereich und der Rechnungsstellung.
Die vollstandige Umsatzrealisierung bei Vertragsabschluss in
Verbindung mit den ratierlichen Zahlungen fiihrt bei
mehrjahrigen Vertrdgen zu einem Anstieg der nicht fakturierten
Forderungen. Diese Forderungen werden im Laufe der
Vertragslaufzeit sukzessive entsprechend den Zahlungs-
eingangen reduziert.

Fir Planungszwecke haben wir die nicht fakturierten
Forderungen entsprechend dem realisieten Umsatz aus
Lizenzmietvertragen ohne Lizenzumsatzerlése fir das Produkt
ANOW! und einer durchschnittlichen Vertragslaufzeit
fortentwickelt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen haben
wir gemaf der Entwicklung des Materialaufwand bzw. Aufwand
fur bezogene Leistungen geplant.

Die Planung der Vertragsverbindlichkeiten haben wir anhand
der Wartungsumsétze vorgenommen.

| 82
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Planungsrechnung: Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich
im Wesentlichen aus Zinsauf-
wendungen und Zinsertragen
zusammen.

Es entwickelt sich im
Planungszeitraum leicht
ansteigend von € -1,6 Mio. auf
€ -0,8 Mio.

Finanzergebnis in € Mio.

0 ) L
S
2 L
24/25 25/26 26/27 27/28
m Zinsertrag m Zinsaufwand und Finanzierungsgebihren

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Nettofinanzposition 30. September 2024

in Mio. € 2023/24
Zahlungsmittel und -aquivalente 3,5
Sonstige langfristige verzinsliche Vermégenswerte 0,5
Verzinsliche Aktiva 4,0
Kaufpreisverbindlichkeiten 15,0
Leasingverbindlichkeiten 41
Pensionsverbindlichkeiten 1,5
Verzinsliche Passiva 20,5
Nettofinanzposition -16,6

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Planung des Finanzergebnisses

Das geplante Finanzergebnis setzt sich aus den Zinsertragen
und -aufwendungen zusammen. Die Zinsertrage
und -aufwendungen beziehen sich auf die Verzinsung der in
der nebenstehenden Tabelle aufgelisteten Finanzierungs-
elemente und betreffen neben liquiden Mitteln vor allem
Mietkautionen fir Birogebaude (zusammengefasst unter
sonstige langfristige  Vermdgenswerte), die Kaufpreis-
verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Akquisition der
InfiniteDATA  und der EMA sowie Leasing- und
Pensionsverbindlichkeiten.

Fir zukinftige Finanzierungsbedirfnisse stehen der Beta
Systems drei Kreditlinien zur Verfigung, aus denen Bereit-
stellungsprovisionen entstehen, die als Finanzierungsgebuhren
in das Finanzergebnis einflieRen.

Fir den Planungszeitraum haben wir einen Habenzinssatz in
Hohe des Basiszinssatzes und Sollzinssatze entsprechend den
Darlehensvertragen fir die Kreditlinien sowie fir die
Leasingverbindlichkeiten und die Pensionsverbindlichkeiten in
Hohe des Basiszinssatzes zuziglich eines Credit Spreads in
Hohe von 1,50% fir ein Investment Grade Rating zugrunde
gelegt.

Die Zinsaufwendungen fir die Kaufpreisverbindlichkeiten
ergeben sich aus der Aufzinsung der erwarteten Earn-Out
Zahlungen mit dem Zinssatz, der auch bei der Bildung der
Kaufpreisverbindlichkeiten  bzw. deren Barwertermittiung
zugrunde gelegt wurde.
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Planungsrechnung: Ertragsteuern

Die Ertragsteuern wurden auf
Landesebene geplant.

Die Entwicklung der
effektiven Steuerquote
(Verhaltnis des
Steueraufwands zum IFRS
Vorsteuerergebnis) ist
wesentlich von der
Umsatzrealisierung gemaf
IFRS 15 gepragt.

Nutzbare steuerliche
Verlustvortrage haben wir als
Sonderwert beriicksichtigt.

Entwicklung der Ertragsteuern
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Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
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Ertragsteuern

Das Steuerergebnis in der Planung wurde von uns im Rahmen
eines integrierten Planungsmodells unter Berlcksichtigung der
steuerlichen Verhaltnisse der Beta Systems und ihrer
Tochterunternehmen abgeleitet.

Wir haben ausgehend vom Budget fir das Geschaftsjahr
2024/25 eine Verteilung des Vorsteuerergebnisses auf die
wesentlichen Lander vorgenommen und die landesspezifischen
Steuersatze  berlcksichtigt.  Wesentliche  Unterschiede
zwischen den IFRS Vorsteuerergebnissen und den
Steuerbemessungsgrundlagen wurden beachtet. Sie betrafen
unter anderem die Umsatzrealisierung gemafl IFRS 15 und
PPA-Abschreibungen gemaf IFRS.

Samtliche zum 30. September 2024 bestehende, nutzbare
steuerliche Verlustvortrdage werden als Sonderwert separat
bertcksichtigt.

Die Entwicklung der absoluten Ertragsteuerbelastung
korrespondiert im Planungszeitraum im Wesentlichen mit den
wachsenden Ergebnissen. Die volatile Entwicklung der
effektiven Steuerquote im Planungszeitraum ist vor allem von
den Anpassungen der Steuerbemessungsgrundlage aufgrund
der Umsatzrealisierung gemafR IFRS 15 beeinflusst.
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Planungsrechnung: Jahresergebnis und Minderheitenanteile

Das Jahresergebnis steigt Jahresergebnis in € Mio. Entwicklung des Jahresergebnisses

bedingt durch das * Der aus den beschriebenen Planannahmen resultierende
Umsatzwachstum im 20 7 20% Jahresiiberschuss als Basis fiir die bewertungsrelevanten
Planungsverlauf an. 15.9% Nettoeinnahmen der Anteilseigner steigt in der Planung von
15 15% € 3,5 Mio. im Geschaftsjahr 2024/25 auf € 16,4 Mio. im
Geschéftsjahr 2026/27 an, gefolgt von einem Rickgang auf
10 10% € 11,8 Mio. im Geschaftsjahr 2027/28. Dies entspricht einer

Steigerung von 226,7% im Planungszeitraum.
5 5% + Das Wachstum des Jahrestiiberschusses im Planungszeitraum
ist im Wesentlichen auf den erwarteten Anstieg der
0 0% Umsatzerlése und die damit verbundenen Margenverbesserun-

24/25 25/26 26/27 27/28 gen durch Skaleneffekte zurtickzufiihren.
mmmm Ergebnisanteil Minderheiten + Minderheitenanteile bestehen ausschlieRlich in der Codelab
_Eéﬂfg:éfagéﬂ:s'\?fq/mfgﬂmsatz und liegen (iber den gesamten Planungszeitraum unterhalb von
Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse. g ° € 0,2 Mio.
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Planungsrechnung: Benchmarking Umsatzwachstum (1/2)

Wir haben die Umsatzplanung
der Beta Systems anhand des
von Analysten erwarteten
Umsatzwachstumes fiir die
Beta Systems und die Peer
Group Unternehmen kritisch
gewiirdigt.

Benchmarking Umsatzwachstum
Ist Plan
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Quelle: Beta Systems, S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: (1) Fur die Software-Peer Unternehmen liegen fiir die Umsatzerldse im Geschaftsjahr
2027/28 nicht geniigend Analystenschatzungen vor, so dass die Darstellung nur bis
zum Geschéftsjahr 2026/27 erfolgt.

Benchmarking Peer Groups

*  Wir haben die Umsatzplanung der Beta Systems anhand von
Erwartungen von einem Analysten fiir Beta Systems sowie von
Analysten fur Vergleichsunternehmen kritisch gewdrdigt. Als
Vergleichsunternehmen dienen jene Unternehmen, die bei der
Ableitung der Betafaktoren und Multiplikatoren als Gruppen von
bdrsennotierten Vergleichsunternehmen herangezogen wurden
(,Software-Peer  Unternehmen® und ,Mainframe  und
Datacenter-Peer Unternehmen®, siehe Abschnitt V.2).

Benchmarking Umsatzwachstum

Die nebenstehende Grafik zeigt das erzielte und geplante
Umsatzwachstum der Beta Systems im Vergleich zu der
Analystenschatzung fiir Beta Systems und zu den Peer Group
Bandbreiten.

Im Vergleich zur Analystenschatzung liegt das erwartete
Umsatzwachstum von Beta Systems im Planungszeitraum teils
darlber, teils darunter. Zum Ende des Planungszeitraums
liegen die aus den unterschiedlichen Wachstumspfaden
resultierenden erwarteten Umsatzerldse etwas unterhalb der
Analystenschéatzung.

Das geplante Umsatzwachstum der Beta Systems liegt in den
Geschéaftsjahren 2024/25 und 2025/26 innerhalb der
Bandbreite der Software-Peer Unternehmen und oberhalb der
Bandbreite der Mainframe und Datacenter-Peer Unternehmen.
In den Geschéftsjahren 2026/27 und 2027/28 sinkt das
geplante Wachstum und liegt fir das Geschaftsjahr 2027/28
auf einem Niveau unterhalb der Mainframe und Datacenter
Bandbreite. Dies st insbesondere auf die zyklischen
Schwankungen der Lizenzumsatzerldse zuriickzufiihren, die
sich in diesem Jahr bei Beta Systems besonders auswirken.
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Planungsrechnung: Benchmarking Umsatzwachstum (2/2)

Aufgrund der zyklischen
Schwankungen der
Lizenzumsatze haben wir
ebenfalls das geplante
Umsatzwachstum der Beta
Systems ohne Lizenzumsatze
in unserer Analyse integriert.

Auf Basis unserer Analysen
ergeben sich keine
Anhaltspunkte, dass die
Umsatzplanung keine
geeignete Grundlage fiir die
Ermittlung des
Unternehmenswerts darstelit.

Benchmarking Umsatzwachstum (ohne Lizenzumsatzerlose)
Ist Plan
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Quelle: Beta Systems, S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: (1) Fir die Software-Peer Unternehmen liegen fiir die Umsatzerlose im Geschéaftsjahr
2027/28 nicht geniigend Analystenschatzungen vor, so dass die Darstellung nur bis
zum Geschéftsjahr 2026/27 erfolgt.

Benchmarking Umsatzwachstum (Fortsetzung)

Da die Lizenzumsatze der Beta Systems von zyklischen
Schwankungen gepragt sind und somit das jahrliche Wachstum
verzerren, zeigt die nebenstehende Grafik das erzielte und

geplante  Umsatzwachstum der Beta Systems ohne
Lizenzumsatzerlose im Vergleich zu den Peer Group
Bandbreiten.

Das geplante Umsatzwachstum ohne Lizenzumsatzerlose steht
im Verlauf des Planungshorizonts im Einklang mit den
Erwartungen fir die Mainframe und Datacenter-Vergleichs-
unternehmen. Im Vergleich zu den Software-Vergleichs-
unternehmen liegen sowohl die realisierten als auch geplanten
Wachstumsraten ohne Lizenzumsatzerldse im Wesentlichen
am unteren Ende der Bandbreite. Dabei sind die Umsatze aus
dem Produkt ANOW!, welches der starkste Wachstumstreiber
gemal der Planung der Beta Systems ist, in der gezeigten
Analyse nicht integriert, da diese zum Grofteil in den
Lizenzumséatzen abgebildet sind.

Auf Basis des Benchmarkings mit Analystenschatzungen fir
Beta Systems und fur Vergleichsunternehmen ergeben sich
insofern keine Anhaltspunkte, dass die Umsatzplanung der
Beta Systems keine geeignete Grundlage fur die Ermittlung des
Unternehmenswerts der Gesellschaft darstellt.
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Planungsrechnung: EBIT-Marge

Wir haben die Planung der
Beta Systems ebenfalls
hinsichtlich der geplanten
EBIT-Marge anhand von
Erwartungen fiir die Beta
Systems und die
Unternehmen der Peer Group
kritisch gewurdigt.

Auf dieser Basis ergeben sich
keine Anhaltspunkte, dass die
Planung der EBIT-Marge
keine geeignete Grundlage
fiir die Ermittlung des
Unternehmenswerts
darstellen.

Benchmarking EBIT-Marge
Ist Plan
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Beta Systems, S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

(1) Fir die Software-Peer Unternehmen liegen fiir die EBIT-Marge im Geschéftsjahr 2027/28
nicht genligend Analystenschéatzungen vor, so dass die Darstellung nur bis zum
Geschéaftsjahr 2026/27 erfolgt.

Benchmarking EBIT-Marge

Analog zur Umsatzplanung haben wir auch die Planung der
Beta Systems hinsichtlich der EBIT-Marge anhand von
Erwartungen fur  die Beta Systems und fur
Vergleichsunternehmen aus der Peer Group kritisch gewUrdigt.

Die geplante EBIT-Marge liegt ab dem Planjahr 2025/26
deutlich oberhalb der Analystenschatzung fiir Beta Systems.
Die Analystenschatzung reflektiert erst ein spateres Annahern
an das von Beta Systems erwartete Margenniveau.

Zu Beginn des Planungshorizonts liegt die geplante EBIT-
Marge der Beta Systems im Vergleich zu den Unternehmen der
Peer Group am unteren Ende bzw. leicht unterhalb der
Bandbreiten. Im weiteren Verlauf steigt die EBIT-Marge
planmaRig auf ein Niveau im Einklang mit den Erwartungen der
Vergleichsunternehmen.

Dabei ist zu beachten, dass das geringe Niveau der geplanten
EBIT-Marge zu Beginn der Planung und der folgende Anstieg
bis zum Geschéaftsjahr 2026/27 insbesondere auf die
Fixkostendegression im Zuge des Umsatzwachstums
zuriickzufiihren ist (siehe Seite 74).

Im Mittel steht die geplante EBIT-Marge der Beta Systems im
Wesentlichen im Einklang mit den Erwartungen sowohl fir die
Mainframe und Datacenter-Peer Unternehmen als auch fur die
Software-Peer Unternehmen.

Auf Basis des Benchmarkings mit Analystenschatzungen fir
Beta Systems und fiir Vergleichsunternehmen ergeben sich
insofern keine Anhaltspunkte, dass die Planung der Beta
Systems hinsichtlich der EBIT-Marge keine geeignete
Grundlage fir die Ermittlung des Unternehmenswerts der
Gesellschaft darstellt.
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Ubergangsjahr und nachhaltiges Ergebnis (1/2)

Die Ableitung des nach-
haltigen Ergebnisses erfolgte
durch eine Analyse des
nachhaltigen Umsatzniveaus
und der relevanten
Aufwandsquoten.

Ubergangsjahr und ewige Rente

Die Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses der Beta Systems
fur die Fortfihrungsphase erfolgte ausgehend vom letzten
Planjahr unter Anwendung gesonderter Analysen und unter
Berucksichtigung erwarteter Veranderungen.

Grundlage hierfur bildet die auf den vorherigen Seiten
dargelegten Analyse der Planung bis zum Geschaftsjahr
2027/28 und die von uns durchgefiihrten Gesprache mit
Planungsverantwortlichen.

Zur Berlcksichtigung der erwarteten Veranderungen wurde ein
Ubergangsjahr 2028/29 erganzt. Bei der Ableitung des
Ubergangsjahrs haben wir einerseits die Umsatzentwicklung
und andererseits die Aufwandsentwicklung unter
Berucksichtigung von Aufwandsquoten analysiert.

Unter der Annahme, dass das Ubergangsjahr 2028/29 einen
eingeschwungenen Zustand reflektiert, haben wir das EBIT
dieses Jahres zur Ableitung eines nachhaltigen Ergebnisses
mit der nachhaltigen Wachstumsrate fortgeschrieben.

Mit dem Vorgehen haben wir dem IDW Praxishinweis 2/2017
Rechnung getragen und bericksichtigt, dass das nachhaltige
Ergebnis keine unreflektiete Ubernahme des letzten
Planjahres darstellen, sondern unter Berlicksichtigung
gesonderter Analysen selbststandig hergeleitet werden soll.

Umsatzentwicklung nach dem Geschaftsjahr 2027/28

Gemal den IFRS 15-Bilanzierungsvorschriften unterscheiden
sich die Lizenzumsatze bei Mietvertragen haufig von den
entsprechenden Einzahlungen. Daher haben wir auf Grundlage
des geplanten Kundenstamms gemalR Mittelfristplanung auf
Einzelvertragsebene die durchschnittlichen Lizenzumséatze pro
Jahr ermittelt und hieraus nachhaltige Umsétze abgeleitet.

Umsatzentwicklung nach dem Geschaftsjahr 2027/28
(Fortsetzung)

Die Wartungs- und Serviceumsatze werden im Geschaftsjahr
2027/28 als nachhaltig angesehen und entsprechend mit der
nachhaltigen Wachstumsrate fortgeschrieben.

Aufwandsentwicklung nach dem Geschaftsjahr 2027/28

Zusétzlich zur Umsatzentwicklung haben wir das Chancen-
Risiko-Profil der langfristigen Aufwandsentwicklung untersucht.

Auf Basis der Planungsanalyse und auf der Grundlage von
Gesprachen mit den Planungsverantwortlichen der Beta
Systems halten wir die Aufwandsquoten des letzten Planjahres
2027/28 im Wesentlichen fiir nachhaltig.

Eine Ausnahme stellen nachhaltig nicht anfallende
Bonuszahlungen in den Personalaufwendungen bzw. im
sonstigen betrieblichen Aufwand dar, welche wir im

Ubergangsjahr entsprechend reduziert haben. AuRerdem
haben wir den Aufwand fiir Fremdarbeit / Distributoren in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Ubergangsjahr
erhoht, um einen erwarteten Personalaufbau in Polen in
Verbindung mit dem Produkt ANOW! nach der
Detailplanungsphase abzubilden.

Diese Parameter haben wir mit Planungsverantwortlichen der
Beta Systems diskutiert und abgestimmt.

Reinvestitionsrate und Abschreibungen

Die nachhaltige Reinvestitionsrate wurde unter Beachtung des
durchschnittlichen Investitionsbedarfs und der nachhaltigen
Wachstumsrate abgeleitet; die hierzu korrespondierenden

Abschreibungen  wurden im  nachhaltigen Ergebnis
bericksichtigt.
Es  wurden nachhaltig keine PPA-Abschreibungen
bertcksichtigt.
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Ubergangsjahr und nachhaltiges Ergebnis (2/2)

Fir das Zinsergebnis wurden
nachhaltige
Finanzierungskonditionen
und fiir die Steuerbelastung
eine nachhaltige Steuerquote
bericksichtigt.

Finanzergebnis

« Das nachhaltige Finanzergebnis  berlcksichtigt das
Zinsergebnis. Es werden Soll- und Habenzinssatze analog zu
dem auf Seite 83 beschriebenen Vorgehen verwendet. Die
Bereitstellungsprovisionen wurden fir die Ableitung des
nachhaltigen Ergebnisses eliminiert.

Nachhaltige Steuerquote

» Fur die Ertragsteuern wird das im Planungszeitraum erlauterte
Vorgehen fortgefihrt. In der ewigen Rente ergibt sich eine
nachhaltige Steuerquote von 25,4%.

Ableitung des Nettoumlaufvermoégens

+ Das Nettoumlaufvermégen wurde entsprechend der
Umsatzentwicklung fortgeplant.

Minderheitenanteile

* Der Minderheitenanteil bei der Codelab wurde entsprechend
der Ergebnisentwicklung fortgeschrieben.
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Planungsrechnung fur Bewertungszwecke

In Anbetracht der Ergebnisse Beta Systems - Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

unserer Planungsanalyse, der Planung UJ ER
Marktanalysen sowie des in Mio. € 2024/25 2025/26 2026/27 2027/28 2028/29 2029/30 ff.
Benchmarkings erachten wir Lizenzen 19,2 27,9 32,7 28,1 29,4 29,7
die Planung insgesamt als Wartung 37,2 38,3 40,2 42,1 42,5 43,0
nachvoliziehbar und Service 28,6 296 30,3 31,0 31,3 31,6
plausibel, wenn auch mit Umsatzerlse 85,1 95,8 103,2 101,2 103,3 104,3
ambitionierten Elementen. Umsatzwachstum 9,9% 12,7% 7,6% -1,9% 2,0% 1,0%
Die Planung stellt nach Materialaufwand / Aufwand fir bezogene Leistungen -7,2 -7,5 -7,7 -7,8 -7,9 -8,0
unserer Einschitzung eine Personalaufwand -49,5 -51,1 -52,3 -63,3 -63,7 -54,2
geeignete Grundlage fiir die Sonstige betriebliche Ertrage 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Ermittlung des Unterneh- Sonstige betriebliche Aufwendungen -15,9 -15,9 -15,8 -16,1 -16,4 -16,6
menswerts der Beta Systems EBITDA 12,7 21,6 27,6 24,2 25,5 25,7
dar. EBITDA-Marge 14,9% 22,5% 26,7% 23,9% 24,7% 24,7%
Abschreibungen -5,2 -5,1 -5,2 -5,1 -3,0 -3,1
EBIT 7,5 16,5 22,3 19,1 22,5 22,7
EBIT-Marge 8,8% 17,2% 21,7% 18,9% 21,7% 21,7%
Finanzergebnis -1,6 -1,3 -1,0 -0,8 -0,4 -0,4
Ergebnis vor Ertragsteuern 5,9 15,2 21,3 18,2 22,0 22,3
Ertragsteuern -2,2 -3,8 -4,8 -6,3 -5,8 -5,7
Ertragsteuerquote 38,0% 25,1% 22,5% 34,4% 26,3% 25,4%
Jahresergebnis 3,7 11,4 16,5 12,0 16,2 16,6
Davon Ergebnisanteil Minderheiten 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Davon Ergebnisanteil Beta Systems 3,5 11,2 16,4 11,8 16,0 16,4

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.

Planungsrechnung fiir Bewertungszwecke
»  Zur Entwicklung der Gewinn- und Verlustrechnung im Planungszeitraum verweisen wir auf die vorangegangenen Erlauterungen.

+ Das Ubergangsjahr 2028/29 zeigt das abgeleitete nachhaltige EBITDA, EBIT sowie Jahresergebnis. Die nachhaltige EBITDA-Marge
liegt Gber dem Durchschnitt der EBITDA-Marge im Zyklus der Lizenzumsatze im Planungszeitraum und reflektiert somit die
Umsetzung ambitionierter Wachstums- und Effizienzpotenziale.

+ Die nachhaltige EBIT-Marge liegt GUber dem Niveau der Planjahre insbesondere aufgrund der Anpassung des nachhaltigen
Ergebnisses um die PPA-Abschreibungen.
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Ubersicht

Die Ableitung der verschul-
deten Eigenkapitalkosten
erfolgte auf Basis von in der
Rechtsprechung,
Bewertungstheorie und
-praxis anerkannten
Methoden.

Neben den einzelnen Para-
metern der Kapitalkosten sind
auch immer die Kapitalkosten
in Summe zu wirdigen.

Eigenkapitalkosten

Parameter

Quelle

Parameterwert

Basiszinssatz *  Zinsstrukturdaten der Deutschen Bundesbank fiir den Zeitraum e 2,50% bzw. 1,84%
28. Oktober 2024 bis 27. Januar 2025 (vor bzw. nach persénlichen Ertragsteuern)

Unverschuldeter *  Analysen zu Betafaktoren von Peer Group Unternehmen « 0,9

Betafaktor

Marktrisikopramie *  Empfehlung des IDW/Empirische Studien (Tax-CAPM, nach persdnlichen c 575%
Ertragsteuern)

Unverschuldete *  Unverschuldete Eigenkapitalkosten im Planungszeitraum (nach personlichen e 7,02%

Eigenkapitalkosten Ertragsteuern)

Verschuldete +  Bandbreite verschuldeter Eigenkapitalkosten in der Planung, im Ubergangsjahr e 7,02% bis 7,37%

Eigenkapitalkosten sowie in der ewigen Rente fir die Geschaftsjahre 2029/30 ff. (nach persénlichen
Ertragsteuern, vor Wachstumsabschlag)

Nachhaltige «  Die nachhaltige Wachstumsrate bildet zukunftige unternehmensspezifische +  1,00%

Wachstumsrate Inflations- und Effizienzerwartungen ab.

Quelle:  Deutsche Bundesbank; KPMG Analyse.

Anm.:

Bei der Bestimmung der einzelnen Parameter des Kapitalisie-
rungszinssatzes bestehen teilweise Ermessensspielrdume bei
der Festlegung von Analyseparametern. Dabei ist auch zu
beachten, dass jeweils flr sich noch vertretbare Werte fir
einen Einzelparameter zu einem in Summe nicht
angemessenen Kapitalisierungszinssatz fuhren kénnen.

Daher ist im Wertermittlungsprozess und bei der Festlegung
des Kapitalisierungszinssatzes immer eine Gesamtschau
vorzunehmen. (@)

(a) vgl. OLG Frankfurt, Beschluss vom 24. November 2011, AktZ. 21 W 7/11 und WPH
Edition, Bewertung und Transaktionsberatung, 2018, Kapitel A, Tz. 109

Die Gesamtschau des Kapitalisierungszinssatzes steht zudem
im Einklang mit der geforderten Ableitung einer Rendite einer
Alternativinvestition.

Vor dem Hintergrund des Geschaftsmodells sowie dem aktuel-
len (Kapital-)Marktumfeld haben wir fir die Beta Systems
unverschuldete Eigenkapitalkosten in Hoéhe von 7,02%
abgeleitet. Wir erachten den angesetzten Kapitalisierungs-
zinssatz in Summe fiur angemessen. Wir verweisen zur
vorzunehmenden Gesamtschau bei der Wertermittlung auch
auf unsere Ausfihrungen in Abschnitt V.5.
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Eigenkapitalkosten (1/2)

AusgangsgroRe fiir die
Bestimmung von
Eigenkapitalkosten sind
Renditen einer zum
Bewertungsobjekt
vergleichbaren
Alternativanlage.

Fur ihre Ableitung wird
regelmaBig auf
Kapitalmarktdaten
zuruckgegriffen.

Eigenkapitalkosten

Als Ausgangsgrofe fiir die Bestimmung von Alternativrenditen
zur Ableitung der Eigenkapitalkosten sind insbesondere
empirisch beobachtbare Kapitalmarktrenditen far
Unternehmensbeteiligungen (in Form von Aktienportfolios)
malgeblich. Diese Renditen verglten insgesamt den
momentanen Konsumverzicht der Anteilseigner und die
zukunftige Geldentwertung sowie die Ubernahme
unternehmerischer Risiken, da eine Investition in Unternehmen
und Unternehmensanteile von Unsicherheiten geprégt ist. Die
gesamte Rendite kann daher grundsatzlich in einen
Renditeanteil fiir die Vergiitung der zeitlichen Uberlassung von
Kapital — den sogenannten Basiszinssatz — und in eine von den
Anteilseignern aufgrund der Ubernahme unternehmerischen
Risikos geforderte Risikopramie zerlegt werden. Die
Risikopramie selbst wird durch allgemeine Marktrisiken und
unternehmensspezifische Risiken gepragt. Sollen diese
unternehmensspezifischen Risiken sachgerecht bericksichtigt
werden, wird die modellhafte Zerlegung der empirisch
beobachtbaren Gesamtrenditen in ihre Einzelbestandteile
notwendig.

Eigenkapitalkosten (Fortsetzung)

Die nachfolgende Ermittlung der Eigenkapitalkosten basiert
hierfir auf Modelliberlegungen, die insbesondere auf
kapitalmarkttheoretische Modelle wie das Capital Asset Pricing
Model (CAPM, Tax-CAPM) zuriickgreifen. Diese Modelle
treffen einerseits vereinfachende Annahmen und abstrahieren
insoweit von der Komplexitdt der realen Kapitalmarkte.
Andererseits bieten sie den Vorteil, geeignete intersubjektiv
nachvollziehbare Grundiberlegungen, Ausgangsgrof’en und
Mafstabe fur die Bestimmung der bendtigten Kapitalkosten zu
liefern. Ungeachtet der heute in der Praxis grundsatzlich
unstritigen  Akzeptanz und Verwendung theoretischer
Kapitalmarktmodelle zur Ableitung der Kapitalkosten ist zu
berlcksichtigen, dass theoretische Modelle empirisch
beobachtbare Sachverhalte erklaren und nicht einfach ersetzen
sollen. Die Ergebnisse theoretischer Modelle mussen sich
daher an den  empirischen Beobachtungen und
Renditeerwartungen der Marktteilinehmer (Gesamtrenditen)
messen lassen.
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Eigenkapitalkosten (2/2)

Die modellhaft ermittelten
Daten sind regelmaRig °
anhand empirischer Daten zu
uberpriifen.

Eigenkapitalkosten (Fortsetzung)

Hierflr sind die Vereinbarkeit der Pramissen des verwendeten
(theoretischen) Bewertungsmodells mit den (empirischen)
Rahmenbedingungen des Kapitalmarkts zum
Erhebungszeitpunkt der zu beurteilenden Kapitalmarkt-
parameter ebenso kritisch zu hinterfragen wie zyklusbedingte
Marktuber- oder -untertreibungen, die jeweils den groRten
Abstand zwischen empirisch beobachtbaren Preisen und
langfristig erzielbaren inneren Werten markieren.(@)

Eine unreflektierte Ubernahme empirischer Daten in
theoretische Modelle, die die Existenz solcher Daten
grundsatzlich ausschlieRen, ist jedoch zu vermeiden.

Theoretische Modelle und die von ihnen aus unterschiedlichen
empirischen Erhebungsmethoden verwendeten
EingangsgroRRen liefern in einem ersten Schritt ein blofRes
Rechenergebnis fiir die gesuchten Renditeerwartungen der
Anteilseigner. Dieses ist einerseits den zum Stichtag empirisch
beobachtbaren Renditeerwartungen (Gesamtrenditen)
gegenuber zu stellen und andererseits mit den fir langfristige
Investitionsentscheidungen mafgeblichen nachhaltigen
Alternativrenditen, z.B. auf der Basis langfristig durchschnittlich
erzielter Renditen, zu vergleichen. Laufen die Ergebnisse von
theoretischen Modellen und historischen sowie
zukunftsorientierten Analysen auseinander, ist kritisch zu
wiurdigen, inwieweit die einzelnen modellhaften
Renditebestandteile untereinander konsistent und
modellkonform zum jeweiligen Bewertungsstichtag abgeleitet
wurden. Eine eingeschrankte oder fehlende Kompatibilitat
zwischen (empirischen) Kapitalmarktdaten und (theoretischem)
Modell ist unter Berticksichtigung einer wirtschaftlich sinnvollen
Gesamtschau auf die gesamte Renditeerwartung zu
vermeiden.

Eigenkapitalkosten (Fortsetzung)

Anm.:

Im Rahmen dieser Gesamtschau zeigen empirische Analysen,
dass sich — trotz zyklusbedingter Extrempunkte, die in der

Vergangenheit regelmafig zu beobachten waren - die
langfristigen  Durchschnitte von Kapitalmarktrenditen fir
Unternehmensanteile in einem relativ stabilen Korridor
bewegen.

(a) Vgl. Zeidler/Tschopel/Bertram, Kapitalkosten in Zeiten der Finanz- und Schuldenkrise,
CFB 2012, S. 70-80.
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Basiszinssatz

Der Basiszinssatz reflektiert
die Rendite einer risikofreien
Anlage mit unendlicher
Laufzeit. Er wurde mit 2,50%
p-a. vor personlichen
Ertragsteuern angesetzt.

Zinsstrukturkurve zum 27. Januar 2025
(Dreimonatsdurchschnitt)

3,00% 1
2,50%

2’00% -/

1,50% A

Zinssatz in %

1,00% A
0,50% -

0,00%

135 7 9111315171921 23 252729

Einheitlicher Basiszins (gerundet) Zinsstrukturkurve

Quelle: KPMG Darstellung.

Basiszinssatz

Gemal (Tax-)CAPM reprasentiert der Basiszinssatz eine
risikofreie und fristadaquate Alternativanlage zur Investition in
das zu bewertende Unternehmen. Zur Einhaltung der
Laufzeitaquivalenz ist grundsatzlich fur jedes Jahr mit dem
jeweiligen laufzeitadaquaten Zinssatz zu diskontieren.

Fir die Bestimmung des Basiszinssatzes kann von der
Zinsstrukturkurve fiir Staatsanleihen ausgegangen werden. Zur
objektivierten Schatzung der Zinsstrukturkurve kann auf die
verdffentlichten Regressionsparameter und -ergebnisse der
Deutschen Bundesbank zurlickgegriffen werden. Diese lassen
eine auf empirischen Daten basierende Ableitung einer
Zinsstrukturkurve fiir einen dreiRigjahrigen Zeitraum zu.

Basiszinssatz (Fortsetzung)

Anm.:

Zur Abbildung einer Zinsstrukturkurve mit einer unendlichen
Laufzeit kann der ermittelte Zero-Bond-Zinssatz fir eine
Restlaufzeit von dreilig Jahren als nachhaltiger Schatzwert
angesetzt werden. Aus Praktikabilitdtsgrinden kann aus der
Zinsstrukturkurve auch ein einheitlicher Basiszinssatz uber den
gesamten Zeitraum, das heilt beginnend mit dem ersten
Planjahr, berechnet und verwendet werden.

Der auf diese Weise unter Beachtung der ,Fragen und
Antworten: Zur praktischen Anwendung der Grundsatze zur
Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen nach IDW S 1
i.d.F.2008“, Frage 4.2@ abgeleitete einheitliche Basiszinssatz
wurde unter Verwendung der Zinsstrukturdaten der Deutschen
Bundesbank fir den Zeitraum 28. Oktober 2024 bis 27. Januar
2025 in Hoéhe von 2,53% p.a. ermittelt. Zur Glattung von
kurzfristigen Marktschwankungen sowie mdéglicher Schatzfehler
insbesondere bei langfristigen Renditen wurde dieser Wert auf
einen Viertelprozentpunkt gerundet und ein Basiszinssatz in
einer Hohe von 2,50% p.a. abgeleitet.

Zinseinkiunfte werden mit einer nominellen Steuerbelastung in
Hoéhe von 25% =zuzuglich Solidaritédtszuschlag belastet
(Abgeltungsteuer). Hieraus resultiert ein Basiszinssatz nach
personlichen Ertragsteuern in Héhe von 1,84% p.a.

(a) Vgl. IDW Life 3/2022, S. 322 ff.
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Risikozuschiag

Der Basiszinssatz ist um
einen Risikozuschlag fiir die
Ubernahme von unter-
nehmerischen Risiken zu

erhohen.

Rendite (in %)

A

Marktrendite

— Marktrisikopramie

— Basiszinssatz

v

Risiko (Volatilitat der Rendite)

Quelle: KPMG Darstellung.

Risikozuschlag

Bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts ist
zur Ableitung des Risikozuschlags nicht auf die subjektiven
Risikoneigungen einzelner Unternehmenseigner, sondern auf
die Preisbildung auf dem Kapitalmarkt abzustellen. Dabei ist
davon auszugehen, dass Investoren gegeniber einer
Investition in risikolose Anlagen ein besonderes Risiko bei der
Geldanlage in Unternehmen sehen. Der Risikozuschlag ist ein
Renditebestandteil der mit Hilfe von Kapitalmarktpreisbildungs-
modellen (CAPM, Tax-CAPM) erklarten Gesamtrendite und
kann aus den am Kapitalmarkt empirisch ermittelten Aktien-
renditen (historisch und zukunftsgerichtet) abgeleitet werden.

Risikozuschlag (Fortsetzung)

Das Capital Asset Pricing Model (CAPM) stellt in seiner
Standardform ein Kapitalmarktmodell dar, in dem Kapitalkosten
und Risikozuschlage ohne die Bericksichtigung der Wirkungen
von personlichen Ertragsteuern erklart werden. Gemafl dem
CAPM setzt sich der Risikozuschlag aus der allgemeinen
Marktrisikopramie und dem  unternehmensspezifischen
Betafaktor zusammen.

Die Berechnung der kapitalmarktorientierten Marktrisikopramie
kann durch Bildung der Differenzrendite zwischen Anlagen in
ein reprasentatives Marktportfolio bestehend aus
Unternehmensanteilen  (Aktien) und risikolosen Anlagen
erfolgen, wie nebenstehende Grafik illustriert. Die Berechnung
kann dabei sowohl auf der Basis historischer Daten als auch
zukunftsorientiert vorgenommen werden.

Da Aktienrenditen und Risikozuschldge grundsatzlich durch
personliche Ertragsteuern beeinflusst werden, erfolgt eine
realitdtsndhere Erklarung der empirisch beobachtbaren
Aktienrenditen durch das Tax-CAPM, welches das CAPM um
die explizite Berticksichtigung der unterschiedlichen Wirkungen
personlicher Ertragsteuern in Deutschland auf Zinseinkiinfte
und Dividenden einerseits sowie Kursgewinne andererseits
erweitert.

Nach dem Tax-CAPM setzt sich der Kapitalisierungszinssatz
aus dem um die personlichen Ertragsteuern gekirzten
Basiszinssatz und dem auf Basis des Tax-CAPM ermittelten
Risikozuschlag nach persénlichen Ertragsteuern zusammen.
Der Risikozuschlag nach personlichen Ertragsteuern ist analog
zum CAPM das Produkt aus dem unternehmensspezifischen
Betafaktor und der Marktrisikopramie nach personlichen
Ertragsteuern.
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Risikozuschlag: Marktrisikopramie

Wir haben eine
Marktrisikopramie nach .
personlichen Ertragsteuern

von 5,75% angesetzt.

Anm.:

Marktrisikopramie

Der Fachausschuss fir Unternehmensbewertung und
Betriebswirtschaft (FAUB) des IDW hat auf seiner Sitzung am
22. Oktober 2019 eine neue Kapitalkostenempfehlung
beschlossen. Im Rahmen dieser empfiehlt er, sich bei der
Bemessung der Marktrisikopramie nach persdnlichen
Ertragsteuern an einer Bandbreite von 5,0% bis 6,5% und vor
personlichen Ertragsteuern an einer Bandbreite von bis 6,0%
bis 8,0% zu orientieren.

Wir haben zur Plausibilisierung der vom FAUB empfohlenen
Bandbreite vor persénlichen Ertragsteuern eigene Analysen
vorgenommen und hierauf basierend einen konkreten Wert fir
die Marktrisikopramie im mittleren Bereich dieser empfohlenen
Bandbreite abgeleitet.

Dabei haben wir fir die Schatzung der Marktrisikopramie
sowohl in der Vergangenheit realisierte historische (Gesamt-)
Renditen und daraus abgeleitete Risikopramien als auch aus
Bérsenkursen und Ergebnisschatzungen von Finanzanalysten
abgeleitete zukunftsorientierte (Gesamt-)Renditeerwartungen
und Risikopramien (implizite Renditen und Risikopramien)
berlicksichtigt. Empirische Untersuchungen fiir den deutschen

Kapitalmarkt zeigen, dass Investitionen in Aktien in der
Vergangenheit je nach dem  zugrunde  gelegten
Betrachtungszeitraum  durchschnittlich  drei bis  sieben

Prozentpunkte héhere Renditen erzielten als Investitionen in
(quasi) risikofreie Kapitalmarktanlagen.(@

(a) Eine langfristig hdhere Rendite unsicherer Anlagen gegenuber sicheren Anlagen ist
plausibel und begriindet zudem die grundsatzliche Nachfrage nach unsicheren
Anlagen, denn kein rational handelnder Anteilseigner wiirde eine unsichere Anlage
einer sicheren Anlage vorziehen, wenn er hierfir nicht im langfristigen Durchschnitt
eine risiko-aquivalente Vergltung als Komponente der Gesamtrendite erhalten
wiirde

Marktrisikopramie (Fortsetzung)

Anm.:

In der Vergangenheit erzielte Renditen und Risikopréamien
bieten damit eine Basis fiir die Abschatzung einer wirtschaftlich
sinnvollen Bandbreite von auch zukunftig zu erwartenden
Renditen und Risikopramien unter der Annahme, dass die
durchschnittlich  in  der Vergangenheit beobachtbaren
konjunkturellen Verhaltnisse unter Berucksichtigung
langfristiger Trendentwicklungen und Inflationseffekte in die
Zukunft Ubertragbar sind. Zum Bewertungsstichtag abgeleitete
implizite Renditen und Risikopramien hingegen ermdglichen
eine stichtagsbezogen zukunftsorientierte und konkrete
Ableitung der Marktrisikopramie unter der Berucksichtigung von
aktuellen Veranderungen der erwarteten Renditen und der
Interdependenzen der jeweiligen Renditebestandteile
(Basiszinssatz und Risikopramien) im Zeitablauf basierend auf
den  Renditeerwartungen der Investoren an den
Kapitalmarkten.(®)

Vor dem Hintergrund unserer Analysen zur Marktrisikopramie
vor personlichen Ertragsteuern haben wir die Marktrisikopramie
nach personlichen Ertragsteuern mit 5,75% angesetzt.) Sie
liegt damit in der Mitte der vom FAUB empfohlenen Bandbreite.

Zur Ableitung der unternehmensspezifischen Risikopramie wird
nach dem diese Marktrisikoprdmie mit dem so genannten
Betafaktor multipliziert, der das unternehmens- und
branchenspezifische Risiko ausdriickt.

(b) Vgl. Bertram/Castedello/Tschépel, Uberlegungen zur Marktrendite und zur
Marktrisikopramie, CF 2015. S. 468 ff.

(c) Die Uberleitung der Marktrisikopramie vor persénlichen Ertragsteuern zur
Marktrisikopramie nach personlichen Ertragsteuern erfolgt unter analoger
Vorgehensweise wie gezeigt bei Zeidler/Schoniger/Tschopel, FB 2008, S. 276-288
und Castedello/Jonas/Schieszl/Lenckner, WPg 2018, S. 806 ff..
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Risikozuschiag: Eigener Betaraktor

Der eigene Betafaktor der
Beta Systems lasst keine
hinreichend verlassliche
Schitzung des zukiinftigen
operativen Risikos der
Gesellschaft zu.

Daher erfolgt die Bestimmung
des Betafaktors basierend auf
einer Peer Group.

Betafaktor der Beta Systems

Fur die Beta Systems als boérsennotiertes Unternehmen liegen
am Kapitalmarkt beobachtbare Betafaktoren vor. Die SPARTA
hat am 24. April 2024 die Absicht einer Verschmelzung mit der
Beta Systems verkiindet. Seit diesem Zeitpunkt ist davon
auszugehen, dass der Aktienkurs der Beta Systems als
Ausgangspunkt fir den Betafaktor nicht mehr das
unternehmensindividuelle, operative Risiko der Beta Systems,
sondern die  Wahrscheinlichkeit des Eintretens der
Verschmelzung reflektiert (siehe Abschnitt V.4).@ Wir haben
daher die Betafaktoren der Beta Systems bis zum 31. Marz
2024 und damit einen von der beabsichtigten Verschmelzung
unbeeinflussten Zeitraum untersucht.

Wesentliche Kennzahlen zur Liquiditédt des Handels mit Aktien
der Beta Systems stellen sich im Funfjahreszeitraum bis zu
diesem Stichtag wie folgt dar:

Liquiditdtsanalyse

Analyse 2020 2021 2022 2023 2024
Anzahl der Handelstage 156 138 106 101 63
@ Bid-Ask-Spreads in % 3,0% 36% 35% 27% 25%

Téglich gehandeltes Volumen in %
aller Aktien

0,01% 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%

Elicher Handelsumsatz in € Tsd.

11,4 7,7 9,0 14,0 21,3

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.:

Die Liquiditatskennzahlen beziehen sich auf den Handel an der Frankfurter Borse. In
Abschnitt V.4 wird der Handel der Beta Systems Aktie an allen Borsen analysiert.

Der tagliche absolute Handelsumsatz liegt Gber den gesamten
Betrachtungszeitraum deutlich unterhalb von € 30 Tsd. und das
taglich gehandelte Volumen in Prozent aller Aktien liegt weit
unterhalb von 0,1%.

Betafaktor der Beta Systems (Fortsetzung)

Der Bid-Ask-Spread liegt auf einem konstant hohen Niveau
deutlich oberhalb des Grenzwerts, der mit Blick auf eine
hinreichende Liquiditdt unter Beachtung der Rechtsprechung
des LG Miinchen®) als noch vertretbar zu erachten ist und auch
oberhalb des durchschnittichen Bid-Ask-Spreads breiter
deutscher Indizes.

In Summe zeigen die dargelegten Liquiditatskennzahlen eine
deutlich eingeschrankte Liquiditat des Aktienhandels der Aktien
der Beta Systems.

Aufgrund der mit der Bdrsennotierung verbundenen
Transparenzpflichten liegen dem Kapitalmarkt fir die Beta
Systems regelmafRig Informationen vor. Zukunftsgerichtete
Einschatzungen sind dabei jedoch nur eingeschrankt verflgbar.
Fir Details verweisen wir auf Abschnitt V.4.

Im Ergebnis ist der eigene Betafakior der Beta Systems
aufgrund der nicht hinreichenden Liquiditat des Aktienhandels
sowohl aus einer o©konomischen Perspektive als auch
hinsichtlich der rechtlichen Anforderungen, nach denen ein
einer Bewertung zugrunde zu legender Betafaktor verlasslich
ermittelt werden und seine zeitliche Stabilitat in der Zukunft zu
erwartbar sein muss(©®, nicht fir eine Bewertung der
Gesellschaft geeignet.

Es wurde deshalb auf Betafaktoren bdrsennotierter Vergleichs-
unternehmen (,Peer Group®) zuriickgegriffen.

(a) Vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 9. Februar 2024, Az. 21 W 129/22.

(b) Vgl., Beschluss vom 2.12.2016 — 5 HK 5781/15, juris; Beschluss vom 16.4.2021 - 5
HK O 5711/19 (nicht veréffentlicht) mit Obergrenze von 1,0% bis maximal 1,25%.

(c) Vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 20. November 2019, Az. 21 W 77/14.
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Risikozuschiag: Betafaktor: Peer Group (1/3)

Die Auswahl der Peer Group
erfolgte anhand eines struk-
turierten Prozesses, in dem
die wesentlichen Merkmale
des zukiinftigen
Geschiaftsmodells der Beta
Systems beriicksichtigt
wurden.

Fur die Ableitung einer Long
List wurden zunachst
verschiedene Quellen
herangezogen, wobei ein
besonderer Fokus auf der
Datenbank Refinitiv lag.

Es erfolgte anschlieBend

insbesondere entlang des
Geschiftsmodells eine
Verdichtung zur Short List.

Betafaktor der Beta Systems (Fortsetzung)

* Allein zu nachrichtlichen Zwecken wird der beobachtbare
Betafaktor der Beta Systems in dem Zeitraum zwischen dem
1. April 2020 und dem 31. Marz 2024 in nachfolgender Tabelle
dargestellt:

Verschuldete Betafaktoren (lokaler Index)

2020 2021 2022 2023 2024
Adjusted 0,85 05 053 044 0,29
Raw 0,78 034 0,30 0,16 -0,07

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Ermittlung einer Peer Group

+ Fur die Ableitung der Peer Group wurde zunachst eine
sogenannte Long List an moglichen Unternehmen anhand
verschiedener Quellen recherchiert.

» Fur das Screening wurde vorrangig die Datenbank Refinitiv der
London Stock Exchange Group, London/England, verwendet.
Gefiltert wurde nach der Industrieklassifizierung ,Information
Technology®. Bericksichtigt wurden dabei Unternehmen mit
Sitz in Europa oder Nordamerika.

» Zusatzlich wurde die Long List durch eine Stichwortsuche
eingegrenzt, wobei mindestens eines der folgenden
Suchkriterien in der Geschéaftsbeschreibung des Unternehmens
vorhanden sein musste:

,data center automation®, data center intelligence®, ,process
automation®, ,data center solutions®, ,workload automation®,
,log automation® oder ,output management®.

* Aufgrund der auch im Planungszeitraum anhaltenden hohen
Bedeutung des Geschaftsbereichs DCI fiur die Ergebnis-
situation der Beta Systems wurden ausschlieBlich fur diesen
Geschéftsbereich relevante Stichworte verwendet.

* Zudem wurde auf Branchenstudien sowie auf vorherige
Bewertungsgutachten zur Beta Systems zurlickgegriffen.

Ermittlung einer Peer Group (Fortsetzung)

Die sich so ergebende Long List umfasst 52 Unternehmen, die
im nachsten Schritt zu einer sogenannten Short List verdichtet
wurde. Dabei wurden die folgenden zwei Merkmale naher
betrachtet:

- vergleichbares Geschéaftsmodell
Aktivitdten der Beta Systems
- vergleichbare UmsatzgréRRe zu den fortgeflhrten Aktivitaten
der Beta Systems
Um die Vergleichbarkeit der Geschaftsmodelle der Peer
Unternehmen zu dem der Beta Systems naher zu beleuchten,
wurden die Geschaftsbeschreibungen der Peer Unternehmen
durch hinzuziehen weiterer Informationen (bspw. Website und
Geschéftsberichte) und Gesprache mit dem Management der
Beta Systems im Detail Uberpruft. Dabei wurden Unternehmen
mit Geschaftsmodellen, die sich deutlich von dem der Beta
Systems unterscheiden, ausgeschlossen.

AuRBerdem wurden Unternehmen ausgeschlossen, die im
zuletzt verfligbaren Geschéaftsbericht einen Umsatz von mehr
als €10,0 Mrd. erzielten.

15 Unternehmen haben unsere Kriterien in einem ausreichend
hohem Malfe erfiillt und wurden in die Short List Gbernommen.

Da es sich bei den Produkten der Beta System um
spezialisierte Nischenlésungen handelt, die nur bedingt mit
bdrsennotierten Software-Unternehmen  vergleichbar sind,
haben wir zusatzlich Unternehmen analysiert, die in der
Wertschopfungskette vor der Beta Systems stehen und daher
in Bezug auf Technologie- und Marktrisiken ein dhnliches Profil
aufweisen. Die Shortlist umfasst zuséatzlich drei Unternenmen,
die vorrangig Mainframe-Systeme herstellen oder
Rechenzentren betreiben. Diese wurden Uber Branchenstudien
von Precedence Research, Ottawa/Kanada, und Straits
Research Pvt Ltd, Pune/Indien, ermittelt.

zu den fortgefiihrten
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Risikozuschiag: Betafaktor: Peer Group (2/3)

Es ergibt sich eine Peer
Group von zehn
Unternehmen.

Ermittlung einer Peer Group (Fortsetzung)

Die daraus resultierende 18 Unternehmen umfassende
Shortlist, bestehend aus Software-Unternehmen einerseits (im
Folgenden zusammengefasst unter »Software-Peer
Unternehmen®) und Mainframe-Herstellern und Betreibern von
Rechenzentren andererseits (im Folgenden zusammengefasst
unter ,Mainframe und Datacenter-Peer Unternehmen®), haben
wir hinsichtlich der Verfugbarkeit und Belastbarkeit der
relevanten Daten  Uberprift. Letztlich wurden zehn
Unternehmen aus dieser Shortlist in die Peer Group
aufgenommen, wobei die beiden Gruppen getrennt
voneinander dargestellt werden.

Die acht ausgeschlossenen Unternehmen haben im
Analysezeitraum  nicht genligend belastbare  Daten
aufgewiesen, da ihre Aktien nicht hinreichend liquide gehandelt
wurden. Die folgenden acht Unternehmen der Short List
wurden von der Peer Group fiir den Betafaktor
ausgeschlossen: HashiCorp Inc., San Francisco/USA, Fabasoft
AG, Linz/Osterreich, Formpipe Software AB,
Stockholm/Schweden, Intellinetics Inc., Columbus/USA, Netcall
plc, Bedford/England, Prism Software Corporation, Irvine/USA,
Exasol AG, Nurnberg und UiPath Inc., New York/USA.
Grundsatzlich ist darauf hinzuweisen, dass in der Regel kein
Unternehmen mit einem anderen vollstandig vergleichbar ist,
dennoch halten wir das operative Risiko der Peer Group vor
dem Hintergrund der beschriebenen Kriterien insgesamt fir
hinreichend vergleichbar zu den Aktivitdten der Beta Systems.
In der Anlage 3 sind die Unternehmen der Peer Group kurz
beschrieben.

Verschuldeter Betafaktor der Peer Group

Anm.:

Um die statistische Validitat der empirischen Daten zu
analysieren und auf die fiir die Umrechnung von verschuldeten
in unverschuldete Betafaktoren notwendigen Kapitalstruktur-
daten zugreifen zu kdnnen, wurden wochentliche Betafaktoren
fur funf unabhangige Jahresscheiben, einen Zweijahres-
zeitraum und einen Dreijahreszeitraum sowie monatliche
Betafaktoren fir einen Funfjahreszeitraum jeweils zum
31. Dezember 2024 ermittelt.(@)

Die Analyse beruht dabei vorrangig auf sogenannten adjusted
Betas gegen einen marktbreiten lokalen Index.

Zu Plausibilisierungszwecken haben wir die in der Bewertungs-
praxis teilweise vertretene alternative Verwendung von raw
Betas und alternative Verwendung eines globalen Index
untersucht. Dabei sind bei Verwendung von Betafaktoren unter
Verwendung eines globalen Index die Zusammenhange zum
verwendeten Kapitalmarktmodell, die Marktrendite und somit
Marktrisikopramie und Basiszins zu beachten.

Eine Analyse des Wochentagseffekts zeigte einen Einfluss der
Wahl des Wochentags auf die durchschnittlichen Betafaktoren
der Peer Group. Die durchschnittlichen Betafaktoren auf Basis
von Freitagsrenditen lagen dabei unterhalb des Durchschnitts
der Wochentage. Dies st bei der Ableitung des
bewertungsrelevanten Betafaktors  im Rahmen  der
Gesamtwiirdigung zu berticksichtigen.

(a) Ermittelt auf Basis der Daten des Finanzinformationsdienstleisters S&P Capital 1Q.
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Risikozuschiag: Betafaktor: Peer Group (3/3)

Die unverschuldeten und
verschuldeten Betafaktoren
bei den Software-Peer
Unternehmen liegen im
Wesentlichen in einem
Bereich von rund 0,9 bis 1,3
und bei den Mainframe und
Datacenter-Peer
Unternehmen bei rund 0,7 bis
0,9.

Verschuldeter Betafaktor (Fortsetzung)

Die am Markt beobachtbaren durchschnittlichen verschuldeten
Betafaktoren (adjusted Betafaktor gegen lokalen Index) der
Software-Peer Unternehmen (ersten sieben Unternehmen in
den nachfolgenden Tabellen) lagen bei den Jahresbetafaktoren
in dem Zeitraum zwischen dem 1. Januar 2020 und dem
31. Dezember 2024 zwischen 0,92 und 1,26 (siehe Seite 161),
im Durchschnitt bei 1,16 (siehe Seite 103). Die verschuldeten
Betafaktoren der Mehrjahreszeitraume lagen im Mittel
zwischen 1,01 und 1,20 (siehe Seite 103).

Die am Markt beobachtbaren durchschnittlichen verschuldeten
Betafaktoren (adjusted Betafaktor gegen lokalen Index) der
Mainframe und Datacenter-Peer Unternehmen (letzten drei
Unternehmen in den nachfolgenden Tabellen) lagen bei den
Jahresbetafaktoren zwischen 0,66 und 0,98 (siehe Seite 161),
im Durchschnitt bei 0,87 (siehe Seite 103). Die verschuldeten
Betafaktoren der Mehrjahreszeitrdume lagen im Mittel
zwischen 0,84 und 0,89 (siehe Seite 103).

Bei alternativer Verwendung eines globalen Index ergeben sich
im Durchschnitt hdhere verschuldete Betafaktoren der finf
Jahresbetafaktoren fur die Software-Peer Unternehmen und
niedrigere verschuldete Betafaktoren fir die Mainframe und
Datacenter-Peer Unternehmen. Die hdheren beziehungsweise
niedrigeren Betafaktoren gegen den globalen Index im
Vergleich zum lokalen Index gehen einher mit einer ahnlichen
statistischen Signifikanz und somit &hnlichen Aussagekraft.

Bei alternativer Verwendung von raw Betafaktoren ergeben
sich im Vergleich zur Verwendung von adjusted Betafaktoren
hohere Betafaktoren fir die Software-Peer Unternehmen und
niedrigere Betafaktoren fiir die Mainframe und Datacenter-Peer
Unternehmen.

Unverschuldeter Betafaktor der Peer Group

Zur Berucksichtigung der sich im  Planungszeitraum
verandernden Finanzierungsstruktur der Unternehmen wurden
die in der Vergangenheit beobachteten Betafaktoren der
verschuldeten Unternehmen zunachst in unverschuldete
Betafaktoren umgerechnet (so genanntes ,unlevern®)@),

Die unverschuldeten Betafaktoren (adjusted Beta gegen
lokalen Index) der Software-Peer Unternehmen lagen bei den
Jahresbetafaktoren in einer Bandbreite von
durchschnittlich 0,97 bis 1,28, im Mittel bei 1,17 (siehe
Seite 163 und 105). Die unverschuldeten Betafaktoren der
Mehrjahreszeitrdume lagen im Mittel zwischen 1,03 und 1,20
(siehe Seite 105).

Die unverschuldeten Betafaktoren (adjusted Betafaktor gegen
lokalen Index) der Mainframe und Datacenter-Peer
Unternehmen lagen bei den Jahresbetafaktoren in einer
Bandbreite von durchschnittlich 0,65 bis 0,90, im Mittel bei 0,81
(siehe Seite 163 und 105). Die unverschuldeten Betafaktoren
der Mehrjahreszeitrdume lagen im Mittel zwischen 0,79
und 0,82 (siehe Seite 105).

Bei alternativer Verwendung von raw Betafaktoren und eines
globalen Index ergeben sich grundsétzlich die bereits bei den
verschuldeten Betafaktoren beschriebenen Auswirkungen, da
das Unlevern jeweils mit derselben Methodik erfolgte.

Anm.: (a) Das ,Unlevern” erfolgte unter der Annahme von unsicheren steuerlichen Vorteilen der

Fremdfinanzierung sowie nicht risikolosem Fremdkapital.
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Risikozuschiag: Verschuldete Betafaktoren Peer Group (1/2)

Die verschuldeten Verschuldete Betafaktoren (Adjusted Beta)

Betafaktoren bei den Lokaler Index Globaler Index

Software-Peer Unternehmen 2Jiw 3Jiw 5Jim  5x1Jiw 2Jiw 3Jiw 5Jm  5x1Jiw

liegen im Wesentlichen in Name 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024| 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024

einem Bereich von 0,9 bis 1,3 Software - Peer Group Unternehmen

und bei den Mainframe und Open Text Corporation 1,28 1,12 1,08 1,15 1,35 1,19 1,13 1,24

Datacenter-Peer Datadog, Inc. 1,39 1,52 1,09 1,27 1,60 1,73 1,25 1,46

Unternehmen bei 0,7 bis 0,9. Pegasystems Inc. 1,10 1,27 1,06 1,24 1,05 1,25 1,11 1,25
Infotel SA 0,72 0,75 0,86 0,68 0,71 0,65 0,88 0,63
Appian Corporation 1,53 1,48 0,96 1,42 1,67 1,68 1,13 1,59
PagerDuty, Inc. 1,62 1,46 1,08 1,42 1,58 1,53 1,08 1,49
Progress Software Corporation 0,76 0,79 0,96 0,91 0,85 0,86 1,09 0,98
Median (Software) 1,28 1,27 1,06 1,24 1,35 1,25 1,11 1,25
Mittelwert (Software) 1,20 1,20 1,01 1,16 1,26 1,27 1,10 1,23
Mainframe und Datacenter - Peer Group
Unternehmen
International Business Machines Corporation 0,79 0,79 0,83 0,78 0,88 0,83 0,87 0,83
Fujitsu Limited 0,76 0,86 0,88 0,91 0,70 0,74 0,97 0,80
Equinix, Inc. 1,06 1,01 0,82 0,90 1,08 1,04 0,75 0,91
Median (Mainframe und Datacenter) 0,79 0,86 0,83 0,90 0,88 0,83 0,87 0,83
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,87 0,89 0,84 0,87 0,89 0,87 0,86 0,85

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: J = Jahr(e), w = wochentlich, m = monatlich, Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.
Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
Detailangaben in der Anlage.
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Risikozuschiag: Verschuldete Betafaktoren Peer Group (2/2)

Die Raw-Betafaktoren liegen Verschuldete Betafaktoren (Raw Beta)

teils lber, teils unter den Lokaler Index Globaler Index
Adjusted-Betafaktoren, so 2Jiw 3Jiw 5J/m 5x1Jiw 2Jiw 3Jiw 5J/m 5x1Jiw
dass die Bandbreite der Name 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024| 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024
Betafaktoren zunimmt. Software - Peer Group Unternehmen
Open Text Corporation 1,42 1,18 1,12 1,23 1,52 1,29 1,19 1,36
Datadog, Inc. 1,59 1,78 1,14 1,41 1,90 2,10 1,38 1,69
Pegasystems Inc. 1,15 1,41 1,09 1,36 1,08 1,38 1,17 1,37
Infotel SA 0,58 0,62 0,78 0,52 0,56 0,48 0,82 0,45
Appian Corporation 1,80 1,72 0,94 1,64 2,00 2,02 1,19 1,88
PagerDuty, Inc. 1,92 1,70 1,13 1,63 1,88 1,80 1,13 1,73
Progress Software Corporation 0,64 0,68 0,93 0,86 0,77 0,79 1,14 0,97
Median (Software) 1,42 1,41 1,09 1,36 1,52 1,38 1,17 1,37
Mittelwert (Software) 1,30 1,30 1,02 1,23 1,39 1,41 1,15 1,35
Mainframe und Datacenter - Peer Group
Unternehmen
International Business Machines Corporation 0,68 0,68 0,74 0,68 0,83 0,74 0,80 0,75
Fujitsu Limited 0,64 0,79 0,82 0,86 0,55 0,61 0,95 0,70
Equinix, Inc. 1,09 1,02 0,73 0,86 1,12 1,07 0,62 0,87
Median (Mainframe und Datacenter) 0,68 0,79 0,74 0,86 0,83 0,74 0,80 0,75
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,80 0,83 0,77 0,80 0,83 0,80 0,79 0,77

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: J = Jahr(e), w = wochentlich, m = monatlich, Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.
Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
Detailangaben in der Anlage.
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Bewertung der Beta Systems — Kapitalisierungszinssatz

Risikozuschiag: Unverschuldete Betafaktoren Peer Group (1/2)

Unverschuldete Betafaktoren (Adjusted Beta)

Die unverschuldeten

Betafaktoren liegen aufgrund Lokaler Index Globaler Index
der geringen 2Jiw 3Jiw 5J/m 5x1J/w 2Jiw 3Jiw 5J/m 5x1J/w
durchschnittlichen Name 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024| 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024
Verschuldung wie die Software - Peer Group Unternehmen
verschuldeten Betafaktoren Open Text Corporation 0,89 0,86 0,93 0,95 0,94 0,90 0,96 1,02
bei den Software-Peer Datadog, Inc. 1,46 1,58 1,13 1,32 1,67 1,80 1,30 1,51
Unternehmen im Pegasystems Inc. 1,08 1,25 1,06 1,22 1,04 1,24 1,11 1,23
Wesentlichen in einem Infotel SA 0,83 0,88 1,02 0,82 0,82 0,76 1,05 0,76
Bereich von 0,9 bis 1,3 und Appian Corporation 1,51 1,47 0,97 1,43 1,64 1,67 1,13 1,59
bei den Mainframe und PagerDuty, Inc. 1,72 1,57 1,18 1,54 1,69 1,64 1,18 1,61
Datacenter-Peer Progress Software Corporation 0,72 0,76 0,92 0,88 0,79 0,82 1,04 0,94
Unternehmen bei 0,7 bis 0,9. Median (Software) 1,08 1,25 1,02 1,22 1,04 1,24 1,11 1,23
Mittelwert (Software) 1,17 1,20 1,03 1,17 1,23 1,26 1,11 1,24
Mainframe und Datacenter - Peer Group
Unternehmen
International Business Machines Corporation 0,68 0,68 0,71 0,68 0,76 0,71 0,74 0,71
Fuijitsu Limited 0,78 0,89 0,91 0,94 0,72 0,76 1,00 0,82
Equinix, Inc. 0,93 0,89 0,74 0,81 0,94 0,91 0,68 0,81
Median (Mainframe und Datacenter) 0,78 0,89 0,74 0,81 0,76 0,76 0,74 0,81
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,80 0,82 0,79 0,81 0,81 0,79 0,81 0,78
Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Anm.: J = Jahr(e), w = wochentlich, m = monatlich, Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.
Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
Detailangaben in der Anlage.
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Bewertung der Beta Systems — Kapitalisierungszinssatz

Risikozuschiag: Unverschuldete Betafaktoren Peer Group (2/2)

Die Raw-Betafaktoren liegen Unverschuldete Betafaktoren (Raw Beta)

teils lber, teils unter den Lokaler Index Globaler Index
Adjusted-Betafaktoren, so 2Jiw 3Jiw 5J/m 5x1Jiw 2Jiw 3Jiw 5J/m 5x1Jiw
dass die Bandbreite der Name 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024| 2023-2024 2022-2024 2020-2024 2020-2024
Betafaktoren zunimmt. Software - Peer Group Unternehmen
Open Text Corporation 0,98 0,89 0,96 1,00 1,04 0,97 1,01 1,10
Datadog, Inc. 1,66 1,85 1,18 1,45 1,99 2,18 1,43 1,75
Pegasystems Inc. 1,13 1,38 1,09 1,33 1,07 1,36 1,16 1,36
Infotel SA 0,67 0,72 0,93 0,63 0,64 0,55 0,98 0,54
Appian Corporation 1,77 1,71 0,95 1,64 1,96 2,00 1,20 1,88
PagerDuty, Inc. 2,06 1,82 1,23 1,76 2,00 1,93 1,23 1,87
Progress Software Corporation 0,62 0,67 0,91 0,84 0,73 0,76 1,08 0,94
Median (Software) 1,13 1,38 0,96 1,33 1,07 1,36 1,16 1,36
Mittelwert (Software) 1,27 1,29 1,04 1,24 1,35 1,39 1,16 1,35
Mainframe und Datacenter - Peer Group
Unternehmen
International Business Machines Corporation 0,59 0,59 0,64 0,59 0,71 0,64 0,69 0,65
Fujitsu Limited 0,65 0,82 0,85 0,89 0,56 0,63 0,98 0,72
Equinix, Inc. 0,95 0,89 0,66 0,76 0,98 0,93 0,57 0,78
Median (Mainframe und Datacenter) 0,65 0,82 0,66 0,76 0,71 0,64 0,69 0,72
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,73 0,77 0,72 0,75 0,75 0,73 0,75 0,71

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: J = Jahr(e), w = wochentlich, m = monatlich, Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.
Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
Detailangaben in der Anlage.
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Bewertung der Beta Systems — Kapitalisierungszinssatz

Risikozuschiag: Betaraktor: Ableitung

Fur die Bewertung der Beta
Systems erachten wir auf
Basis einer Gesamtschau
einen unverschuldeten
Betafaktor von 0,90 fiir

angemessen.

Der unverschuldete Beta-
faktor ist periodenspezifisch
an das Finanzierungsrisiko
anzupassen.

Gesamtschau

Fir die Ermittlung des Ertragswerts der Beta Systems haben
wir vor dem Hintergrund unserer Ergebnisse im Rahmen einer
Gesamtwirdigung der Ergebnisse der Peer Group Analyse
einen unverschuldeten Betafaktor von 0,90 zugrunde gelegt.
Dabei wurde beachtet, dass auf Basis unserer Analysen das
operative Risiko der Beta Systems in der Tendenz unterhalb
dessen der Software Peer Group und oberhalb dessen der
Mainframe und Data Center Peer Group liegt.

Der im Vergleich zum Markt geringere unverschuldete
Betafaktor fir die Beta Systems ist insbesondere begriindet
durch reduzierte Konjunktur- und Absatzrisiken der Beta
Systems. Entgegengesetzt wirkt der geschéaftsmodellbedingt
hohe Fixkostenanteil des Geschafts der Beta Systems.
Multipliziert mit der allgemeinen Marktrisikoprdmie von
5,75% errechnet sich fir die Beta Systems ein Risikozuschlag
fur das operative Risiko von 5,18% (vor Anpassung an die
periodenspezifische Finanzierungsstruktur).

AbschlieBend wurde der unverschuldete Kapitalisierungs-
zinssatz anhand der sich aus der Planungsrechnung
ergebenden zukiinftigen Finanzierungsstruktur und des
Verschuldungsgrads wieder periodenspezifisch in verschuldete
Kapitalkosten zuriickgerechnet (sogenanntes ,relevern®).
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Bewertung der Beta Systems — Kapitalisierungszinssatz

Wachstumsrate (1/3)

Fiir die Jahre 2024/25 bis
2028/29 war der Ansatz einer
Wachstumsrate im Nenner
des Bewertungskalkiils nicht
erforderlich, da das
Wachstum bereits in der
Planung der Nettoeinnahmen
beriicksichtigt wurde.

Wachstumsrate

Anm.:

In der Planungsrechnung der Beta Systems fir die Jahre
2024/25 bis 2027/28 und im Ubergangsjahr 2028/29 ist das
erzielbare Wachstum in den erwarteten Entwicklungen der
Ertrage und Aufwendungen sowie der Bilanzposten reflektiert.
Ein Wachstumsabschlag fiir diesen Zeitraum ist insoweit nicht
erforderlich. ~ Auch in den Jahren  2029/30 ff.
(Fortfuhrungsperiode) werden sich die Posten der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung und somit auch die aus den
Planungen ableitbaren Nettoeinnahmen der Anteilseigner
fortentwickeln. Dieses nachhaltige Wachstum lasst sich
grundsatzlich finanzmathematisch als Wachstumsabschlag
vom Kapitalisierungszinssatz abbilden.

Ursachlich fur nachhaltig wachsende Unternehmensergebnisse
kénnen grundsatzlich rein realwirtschaftliche (positive und
negative) Effekte (Kapazitatsoptimierungen und
Kapazitatserweiterungen) sowie rein nominale, d.h. durch
Preisveranderungen bedingte Effekte unterschieden werden.
Das Gesamtwachstum eines Unternehmens setzt sich hiernach
zusammen aus operativem und inflationsbedingtem Wachstum.
Die  Bericksichtigung der  wachstumsdeterminierenden
Einzeleffekte hangt vom gewéhlten Bewertungsansatz ab.@
Die in der FortfUhrungsphase thesaurieten und den
Anteilseignern fiktiv unmittelbar zugerechneten Betrage bilden
unter Berucksichtigung des im vorliegenden Fall gewahlten
Bewertungsansatzes bereits einen wesentlichen Teil des
zukunftigen Gesamtwachstums ab.

(a) Vgl. WPH Edition Bewertung und Transaktionsberatung, 2018, A 451.

Wachstumsrate (Fortsetzung)

Grundsatzlich  stehen  Thesaurierungen im Jahr der
Thesaurierung den Anteilseignern nicht als Nettoeinnahmen
zur  Verfuigung; der positive Ertragswerteffekt  von
Thesaurierungen schlagt sich vielmehr in dadurch induzierten
zukunftig wachsenden Ausschiittungen nieder. Eine zusatzliche
Berucksichtigung dieses operativen Wachstums in der
anzusetzenden Wachstumsrate scheidet somit aus.

Alternativ ware in der Fortfihrungsphase die ausschlieRliche
Diskontierung der Ausschittungen an die Anteilseigner bei
korrespondierender Berlicksichtigung des durch
Thesaurierungen finanzierten operativen Wachstums in der
Wachstumsrate denkbar. Bei ausschlieRlicher Diskontierung
der Ausschittungen an die Anteilseigner ist insoweit ein
nachhaltiges operatives Wachstum der Ausschittungen in
Hohe von 5,6% p.a. anzusetzen. Beide Vorgehensweisen
fuhren zu identischen Ergebnissen.

Unter der Voraussetzung, dass Beta Systems die die eigene
Risiko- und Finanzierungsstruktur reflektierenden Kapitalkosten
nachhaltig verdient, korrespondieren die zukunftig wachsenden
Ausschittungen  direkt mit dem  Wertbeitrag  aus
Wertsteigerungen. Somit ist der wesentliche Teil des
zukunftigen Gesamtwachstums bereits durch die direkte
Zurechnung des Wertbeitrags aus Wertsteigerungen zu den
nachhaltigen Nettoeinnahmen der Anteilseigner berticksichtigt.
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Wachstumsrate (2/3)

e e [P R Wachstumsrate (Fortsetzung) Wachstumsrate (Fortsetzung)

anzusetzenden » Lediglich noch verbleibende, zum Beispiel temporar begrenzte
Wachstumsrate ist die zusatzliche Wachstumseffekte, die auf zeitlich begrenzt
unternehmensspezifische Ursachen des Wachstums der nachhaltigen Plan-Cashflows erzielbaren Uberrenditen aufgrund besonderer Markt- und

Branchenbedingungen oder spezieller Unternehmensmerkmale

beruhen und inflationsbedingte Wachstumseffekte sind, wie
. nachfolgend beschrieben, im Wachstumsabschlag zu

inflations beriicksichtigen

bedingtes :

Wachstum » Unternehmensspezifische inflationsbedingte Wachstumseffekte
unterscheiden sich  hierbei von gesamtwirtschaftlichen
Indikatoren wie z.B. der ,allgemeinen® (konsumorientierten)
Kein Abzug Abzug der Abzug der Inflationsrate, die durch die Veranderungsrate des

Berticksichti- der Finanzierung Finanzierung Verbraucherpreisindex —gemessen  wird. So  werden
De?;E?GIpob- Finanzierung Vogadsi?lcf’v\';"' Vogac;irflloz:/asn- untemnehmensspezifische inflationsbedingte Wachstumseffekte
S | | den Plan- s e durch die jedes Unternehmen individuell treffenden
Cashflows rungen)@ rungen)® Preisveranderungen auf den Beschaffungsmarkten, die

Fahigkeit des Unternehmens zur kontinuierlichen Generierung

e . von Effizienzgewinnen sowie seine eigenen absatzmarkiseitig
Beriicksichtigung im Wachstumsabschlag bestimmten Mdéglichkeiten zu Preisanpassungen bestimmt.

+ Die allgemeine (konsumorientierte) Inflationsrate steht vor
diesem Hintergrund grundsatzlich in keiner unmittelbaren
Beziehung zur unternehmensspezifischen Inflationsrate. Sie

reflektiert vielmehr die Preisveranderungen eines idealisierten

Inflationsrate.

Operatives
Wachstum
aus Kapa-
zitatsopti-
mierungen

Operatives Wachstum aus
(nicht konkretisierten)
zukiinftigen
Kapazitatserweiterungen

Quelle: KPMG Darstellung. Warenkorbs von Konsumgiitern und findet als Inflationsrate
Anm.: (a) Dividend Discount Model (DDM). . . . ) . )
(b) zuziiglich inflationsbedingter Fremdkapitalaufnahme bei Verschuldung. ihre Bericksichtigung in den geforderten Kapitalkosten der

Anteilseigner.
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Wachstumsrate (3/3)

Wir haben die nachhaltige
Wachstumsrate mit 1,00% p.a.
angesetzt.

Wachstumsrate (Fortsetzung)

Hierdurch  wird sichergestellt, dass der ermittelte
Unternehmenswert genau den Wert reflektiert, zu dem die
zukunftigen Nettoeinnahmen die geforderten Kapitalkosten der
Anteilseigner verdienen und somit auch die Kompensation der
Anteilseigner flur die allgemeine konsumorientierte Inflation
vollstandig erfolgt.

Voraussetzung hierfiir ist, dass das Unternehmen in der Lage
ist, nachhaltig die effektive unternehmensspezifische Inflation,
welche durch Preisveranderungen auf den Beschaffungs-
markten und Effizienzgewinne erklart wird, vollstadndig auf die
Abnehmer seiner Erzeugnisse zu Uberwalzen.

Aufgrund des Preis- und Wettbewerbsdrucks ist davon
auszugehen, dass etwaige Uberrenditen infolge von
Arbitrageprozessen nachhaltig nicht zu erzielen sind.

Zur Ableitung der unternehmensspezifischen inflations-
bedingten =~ Wachstumseffekte ~ wurden  die  aktuellen
Rahmenbedingungen sowie die Kosten-Erlds-Struktur und
-entwicklung der Beta Systems beriicksichtigt

Im Geschéftsbereich DCI ist bei den Mainframe-Lésungen
keine wesentliche Neukundengewinnung zu erwarten.
Dementsprechend soll die Bestandskundenbasis bestmoglich
erhalten werden. Die Abwanderung von bestehenden Kunden
soll durch Lizenzerweiterungen und das Wachstum bei
cloudbasierten Losungen ausgeglichen werden.

Da der Wettbewerb bei den cloudbasierten Lésungen hoher ist
und zudem Kil-gestitzte Programmierleistungen zunehmen
werden, ergibt sich eine sukzessive Zunahme des Preis- und
Wettbewerbsdrucks in allen Geschéftsbereichen der Beta
Systems.

Der Wettbewerbsdruck im Geschaftsbereich Digitalisierung ist
bereits heute hoéher und die in der Planung erwarteten
Preissteigerungen werden langfristig zurlickgehen.

Wachstumsrate (Fortsetzung)

Aufgrund des erwarteten Wettbewerbsdrucks wird der (Preis-)
wettbewerb auch zukinftig hoch sein. Zwar enthalten die
Kundenvertrage der Beta Systems teilweise Preisanpassungs-
klauseln, jedoch wird die Uberwalzung von beschaffungs-
seitigen inflationsbedingten Kostensteigerungen kiinftig in der
Gesamtbetrachtung nur eingeschrankt moglich sein.

Effizienzgewinne werden diese Entwicklung voraussichtlich nur
teilweise kompensieren koénnen und somit lediglich zur
Stabilisierung der nachhaltigen Profitabilitat beitragen, was den
Erwartungen der Beta Systems entspricht.

Empirische Untersuchungen zeigen zudem, dass
unternehmensspezifische inflationsbedingte Wachstumsraten
im Durchschnitt unterhalb des von der Europaischen
Zentralbank definierten Zielwerts fir eine langfristig
anzustrebende (konsumorientierte) Inflationsrate liegen.

So lagen die Erzeugerpreisentwicklungen fir Software und
Softwarelizenzen sowie Softwareentwicklung und
Programmierung in den vergangenen Jahren in Deutschland
deutlich unterhalb der allgemeinen Inflationsrate und bewegten
sich im Mittel bei 0,7% bis 1,0% p.a., Uber langere Zeitraume
sogar noch darunter.

Vor dem Hintergrund unserer Analysen ist die Wachstumsrate
fur Beta Systems mit 1,00% p.a. angesetzt worden. Zur
Finanzierung des Wachstums in der Fortfiihrungsperiode ist
eine Thesaurierung zu berlcksichtigen, die aus dem
Finanzierungs-bedarf nachhaltig inflationsbedingt wachsender
Aktiva und Passiva resultiert.

Die periodenspezifischen Kapitalisierungszinssatze der Beta
Systems werden im Rahmen der Ermittlung des Ertragswerts
im Abschnitt V.3 dargestellt.
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Bewertung der Beta Systems — Unternehmenswert

Ertragswert (1/2)

Zum Bewertungsstichtag Beta Systems - Wertableitung

20. Marz 2025 ergibt sich ein

Planung uJ ER
Rr;:agzmir;s;:;i:atsms in Mio.€ . 2024/25 2025126  2026/27  2027/28|  2028/29 2029/2030 ff.
Sonderwerten) in Hohe von Auf Antgllselgner der Beta Systems entfallendes Ergebnis 3,5 11,2 16,4 11,8 16,0 16,4
€ 182,3 Mio. Thesaurierung 0,5 5,2 6,4 2,8 0,2 0,2
Wertbeitrag aus Wertsteigerungen 3,0 6,0 10,0 9,0 9,4 9,7
Effektive personliche Ertragsteuer auf Wertsteigerungen 0,4 0,8 1,3 1,2 1,5 1,6
Wertbeitrag aus Ausschiittung - - - - 6,4 6,6
Personliche Ertragsteuer auf Ausschiittung - - - - 1,7 1,7
Ausschlittungsquote - - - - 40,0% 40,0%
Nettoeinnahmen 2,6 5,2 8,7 7,8 12,6 13,0
Barwerte jeweils zum 30.09. 186,4 195,0 200,5 207,0 209,2 -
Zwischensumme Kapitalisierung 189,0 200,2 209,1 214,9 221,9 13,0
Verschuldete Eigenkapitalkosten nach Wachstumsabschlag 7,02% 7,37% 7,27% 7,18% 7,17% 6,20%
Barwerte jeweils zum 30.09. des Vorjahres 176,6 186,4 195,0 200,5 207,0 209,2
Ertragswert zum 30. September 2024 176,6
Aufzinsungsfaktor (exponentielle Aufzinsung) 1,03
Ertragswert zum 20. Marz 2025 182,3
Beta Systems - Kapitalkosten
Planung uJ ER
2024/25 2025/26 2026/27 2027/28 2028/29 2029/2030 ff.
Basiszinssatz nach persénlicher Ertragsteuer 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84%
Marktrisikoprdmie nach persénlicher Ertragsteuer 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75%
Betafaktor unverschuldet 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90 0,90
Barwerte jeweils zum 30.09. des Vorjahres 176,6 186,4 195,0 200,5 207,0 209,2
Nettofinanzposition jeweils zum 30.09. des Vorjahres 16,6 221 17,3 13,2 9,1 9,5
Verschuldungsgrad 9,38% 11,87% 8,86% 6,57% 4,40% 4,53%
Betafaktor verschuldet 0,90 0,96 0,94 0,93 0,93 0,93
Risikozuschlag 5,18% 5,53% 5,43% 5,34% 5,33% 5,36%
Wachstumsabschlag - - - - - 1,00%
Verschuldete Eigenkapitalkosten nach Wachstumsabschlag 7,02% 7,37% 7,27% 7,18% 7,17% 6,20%

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
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Ertragswert (2/2)

Der Ertragswert ergibt sich
als Summe der Wertbeitrage
aus Ausschiittungen und
Wertsteigerungen.

Wertableitung

Ausgehend vom geplanten Konzernergebnis abzuglich des
Ergebnisanteils von Minderheiten und den hieraus abgeleiteten
Nettoeinnahmen abzlglich der effektiven persénlichen Ertrag-
steuern ergibt sich unter Anwendung der malgeblichen
periodenspezifischen Kapitalisierungszinssatze der Ertragswert
der Beta Systems zum 20. Marz 2025 wie auf der vorherigen
Seite dargestellt.

Der sich zum technischen Bewertungsstichtag (30. September
2024) ergebende Ertragswert in Hohe von € 176,6 Mio. ist mit
den Kapitalkosten des ersten Planjahres auf den Bewertungs-
stichtag 20. Marz 2025 aufzuzinsen. Der sich so ergebende
Ertragswert betragt € 182,3 Mio.

Fur die Jahre 2024/25 bis 2027/28 wird entsprechend der
tatsachlichen Ausschittungen der Beta Systems in den
vergangenen Jahren sowie der Erwartung der Beta Systems
keine Dividende angenommen.

Die Ausschiittungsquote im Ubergangsjahr und in der ewigen
Rente von 40,00% orientiert sich an der Ausschittungspolitik
vergleichbarer bdrsennotierter Unternehmen sowie
Marktausschuttungsquoten.

Da die Thesaurierungen — soweit sie nicht zur Finanzierung
des kunftigen Bilanzwachstums erforderlich sind — und die
hieraus resultierenden zukinftigen Wertsteigerungen auch
wertgleich durch eine fiktive unmittelbare Zurechnung der
thesaurierten Betrdge an die Aktiondre abgebildet werden
kénnen, wurden aus Vereinfachungsgriinden die thesaurierten
Betrage unmittelbar als Wertbeitrdge aus Wertsteigerungen
zugerechnet.

Wertableitung (Fortsetzung)

AbschlieBend wurde die effektive Ertragsteuerlast auf Divi-
denden und Wertsteigerungen in Abzug gebracht.

Die Dividenden wurden mit der aktuell gultigen nominellen
Steuerbelastung in Héhe von 25,0% zuziglich Solidaritats-
zuschlag belastet (Abgeltungsteuer).

Die zu Wertsteigerungen filhrenden Thesaurierungen sowie
die nachhaltig inflationsbedingten Wertsteigerungen wurden
anstelle der nominellen Steuerlast von 25,0% zuziglich
Solidaritatszuschlag mit einer effektiven Steuer belastet, die
typisierend unter Beriicksichtigung einer langen Haltedauer in
Hohe von 12,5% (halftiger nomineller Steuersatz) zuzlglich
Solidaritatszuschlag angesetzt wurde.

Durch die sogenannte Wachstumsthesaurierung in der ewigen
Rente (in Hohe des Wachstumsabschlags bezogen auf die
zuklinftig wachsenden bilanziellen Aktiva und Passiva zum
Ende der strategischen Planung) wird berucksichtigt, dass das
mit dem langfristig erwarteten Wachstum der Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung bzw. der Uberschiisse einher
gehende Wachstum der Bilanzposten zu finanzieren ist. Die
zum Bilanzwachstum nétige Thesaurierung ist daher nicht in
den Wertbeitrag aus der unmittelbaren Zurechnung von
Thesaurierungen an die Anteilseigner einzubeziehen.

Die sich aus der Summe der Wertbeitrdge aus
Wertsteigerungen und Ausschiittung abziglich Ertragsteuern
ergebenden Nettoeinnahmen wurden mit dem
periodenspezifischen Kapitalisierungszinssatz diskontiert.
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Sonderwerte

Als Sonderwerte wurden die
Wertbeitrage aus nutzbaren
steuerlichen Verlustvortragen
der Beta Systems sowie den
anteiligen Synergien aus der
Nutzung der steuerlichen
Verlustvortrage der SPARTA
bericksichtigt.

Der Gesamtbetrag der
Sonderwerte betragt
€ 8,0 Mio.

Sonderwerte

Sachverhalte, die im Rahmen der Ertragswertermittiung nicht
oder nur unvollstdndig abgebildet werden kdnnen, sind grund-
satzlich gesondert zu bewerten und dem Ertragswert hinzu-
zufligen. Neben dem nicht betriebsnotwendigen Vermdgen
kommen daflr unter anderem bestimmte Finanzaktiva und
steuerliche Effekte in Frage. Als nicht betriebsnotwendig gelten
solche Vermogensteile, die frei verauliert werden kdnnen, ohne
dass davon die eigentliche Unternehmensaufgabe berlhrt
ware.

Im Rahmen der Bewertung der Beta Systems wurden
Sonderwerte fur folgende Sachverhalte berlicksichtigt:

- Nutzbare steuerliche Verlustvortradge der Beta Systems;

- Anteilige Synergie aus der Nutzung des steuerlichen
Verlustvortrags der SPARTA.

Sonderwert steuerliche Verlustvortrage Beta Systems

Die Beta Systems verfiigt Uber steuerliche Verlustvortrage in
Deutschland und in weiteren Landern.

Die nutzbaren steuerlichen Verlustvortrdge wurden nicht bei
der Ableitung der Ertragsteuern in der Planungsrechnung
beriicksichtigt und werden daher als Sonderwert angesetzt. Es
ergibt sich ein Sonderwert von € 1,1 Mio.

Sonderwert

anteilige Synergie aus steuerlichen

Verlustvortragen der SPARTA

Der auf Beta Systems entfallende halftige Anteil am
Wertbeitrag aus der Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage
der SPARTA (siehe Abschnitt VI.1 fir eine ausfihrliche
Erlauterung) in Héhe von € 6,9 Mio. wurde als Sonderwert
bericksichtigt.

Sonstige potenzielle Sonderwerte

Es liegen keine weiteren Vermdgenswerte vor, die zur
VerauRerung vorgesehen sind oder in anderer Weise nicht
betriebsnotwendiges Vermdgen darstellen.

Dem steuerlichen Einlagekonto der Beta Systems war kein
gesonderter Wert beizumessen.
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Unternehmenswertund Wert je Aktie

Der Unternehmenswert der
Beta Systems zum 20. Marz
2025 betragt € 190,3 Mio.

Der Wert je Aktie unter
Beriicksichtigung

von 4.600.000 Stiickaktien
betragt somit € 41,38 je Aktie.

Beta Systems - Ermittlung des Werts je Aktie

in Mio. €

Ertragswert 182,3

Sonderwert steuerliche Verlustvortrage Beta Systems 1,1

Sonderwert steuerliche Verlustvortrage SPARTA 6,9

Unternehmenswert zum 20. Marz 2025 190,3

Anzahl Aktien (in Stiick) 4.600.000
Wert je Aktie zum 20. Marz 2025 (in €) 41,38

Quelle: KPMG Analyse.

Unternehmenswert und Wert je Aktie

Der Unternehmenswert der Beta Systems ergibt aus dem
Ertragswert in Hohe von € 182,3 Mio. und den zum
Bewertungsstichtag aufgezinsten Sonderwerten von € 8,0 Mio.
und betragt zum 20. Marz 2025 € 190,3 Mio.

Das Grundkapital der Beta Systems ist in 4.600.000
Stickaktien eingeteilt. Eigene Anteile bestehen nicht.

Der Wert je Aktie der Beta Systems ergibt sich aus dem
ermittelten Unternehmenswert und der mafgeblichen Anzahl
der Aktien und betragt € 41,38 je Aktie.
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Plausibilisierung mit Multiplikatoren: Grundlagen

Die Plausibilisierung der auf
Basis des Ertragswertver-
fahrens abgeleiteten Werte
erfolgt anhand der Multipli-
katormethode.

Multiplikatorverfahren

Die Bewertungspraxis kennt neben den Kapitalwertkalktlen die
sogenannte  Multiplikatormethode.  Dieses  kapitalmarkt-
orientierte Bewertungskonzept folgt ebenso dem Grundsatz
einer ertragsorientierten Bewertung, jedoch wird der
Unternehmenswert stark vereinfachend anhand des Viel-
fachen einer ErgebnisgréRe wie zum Beispiel EBITDA, EBIT,
Jahresliberschuss bzw. in Einzelfallen anhand des Umsatzes
ermittelt.

Das Multiplikatorverfahren basiert dabei auf einer verglei-
chenden Preisbestimmung in dem Sinne, dass geeignete
Vervielféltiger aus Kapitalmarktdaten abgeleitet und auf das zu
bewertende Unternehmen Gbertragen werden.

Multiplikatoren kdnnen dabei aus Kapitalmarktdaten bdrsen-
notierter Vergleichsunternehmen (Peer Group) oder aus ver-
gleichbaren Transaktionen abgeleitet und auf das zu bewer-
tende Unternehmen Ubertragen werden.

Grundsatzlich ist darauf hinzuweisen, dass in der Regel kein
Unternehmen mit einem anderen vollstandig vergleichbar ist.
Das Ergebnis der Multiplikatorbewertung kann deshalb im
Regelfall nur eine Bandbreite moglicher Werte darstellen, in der
sich das Bewertungsergebnis wiederfinden sollte.

Bei auf Basis von Transaktionspreisen abgeleiteten Multiplika-
toren ist zu beachten, dass tatsachlich gezahlte Kaufpreise in
hohem Mafde durch die subjektive Interessenlage der Transak-
tionspartner bestimmt sind.

Sie berlicksichtigen beispielsweise Synergieeffekte und sub-
jektive Erwartungshaltungen. Insofern ist die Aussagekraft
dieses Ansatzes gegeniber aus Boérsenpreisen abgeleiteten
Multiplikatoren fiir die Plausibilisierung eines objektivierten
Unternehmenswerts regelmanig niedriger.

Multiplikatorverfahren (Fortsetzung)

Anm.:

Dementsprechend haben wir in der folgenden Analyse aus-
schlieBlich vergleichbare bdrsennotierte Unternehmen zu-
grunde gelegt.

Bei Anwendung dieses auf Kennzahlen vergleichbarer
boérsennotierter Unternehmen aufbauenden Preisfindungs-
verfahrens ergibt sich der Wert des Unternehmens als Produkt
einer als reprasentativ angesehenen ErgebnisgroRe des
Unternehmens mit dem Multiplikator der Vergleichsunter-
nehmen. Der Multiplikator ergibt sich aus dem Verhaltnis von
WertgroRe zu ErgebnisgréflRe der Vergleichsunternehmen.

Zur Plausibilisierung des nach betriebswirtschaftlichen Grund-
satzen abgeleiteten fundamentalen Ertragswerts des Konzerns
wurden — entsprechend IDW S 1 Abschnitt 7.5 — ergadnzend
Werte auf Basis von branchenspezifischen Multiplikatoren aus
den am Markt beobachtbaren Bérsenkursen der Peer Group
Unternehmen (sogenannten Trading-Multiplikatoren) ermittelt.

Fir die Berechnung der Multiplikatoren der Vergleichsunterneh-
men wurden die Ist-Werte bzw. Analystenschatzungen fiir das
Jahr 2023/24 sowie Schatzungen von Analysten fir die Jahre
2024/25 und 2025/26 jeweils fur EBITDA und EBIT
verwendet.@

Der Unternehmensgesamtwert (Enterprise Value) der Ver-
gleichsunternehmen wurde aus der Marktkapitalisierung unter
Hinzurechnung der Nettofinanzposition und der konzern-
fremden Minderheitenanteile ermittelt.

Die ermittelten Multiplikatoren wurden anschlieBend auf die
aquivalenten PlangroRRen der Beta Systems Ubertragen.

(a) Die Appian Corporation, McLean/USA, wurde bei der Analyse der Multiplikatoren
aufgrund negativer EBIT- und EBITDA-Schatzungen fiir die Jahre 2023/24 und 2024/25
aus unserer Analyse ausgeschlossen.
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Plausibilisierung mit Multiplikatoren: Bandbreiten

Der aus dem Ertragswert
abgeleitete Unternehmens-
wert in Hohe von € 190,3 Mio.
liegt innerhalb einer
multiplikatorbasierten
Bandbreite und in der oberen
Halfte der Kernbandbreite.

Es ergeben sich aus der
Plausibilisierung anhand von
Multiplikatoren keine Anhalts-
punkte, dass der ermittelte
Unternehmenswert nach dem
Ertragswertverfahren nicht
plausibel ist.

Bandbreiten Unternehmenswert der Beta Systems

EBIT 2025/26
EBIT 2024/25
EBIT 2023/24 [ | |
EBITDA 2025/26
EBITDA 2024/25 HEn
EBITDA 2023/24 [ 1] ‘ ‘ ‘ ‘
0 100 200 300 400 500

—— EBIT- und EBITDA-Wertbandbreite auf Basis der 25%- &
75%- Quantile der abgeleiteten Multiplikatoren

—— Unternehmenswert auf Basis des Medians der abgeleiteten
Multiplikatoren-Bandbreite

- Unternehmenswert zum 20. Marz 2025 in Mio. €
Kernbandbreite

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Bewertung auf Basis von Multiplikatoren

Das Ergebnis der Unternehmensbewertung nach dem
Ertragswertverfahren wurde anhand von EBITDA- und EBIT-
Multiplikatoren von bérsennotierten Vergleichsunternehmen auf
ihre Plausibilitat Gberpriift. Die obenstehende Grafik zeigt die
Einbettung des nach IDW S 1 ermittelten Ertragswerts (inklusi-
ve Sonderwerte) in die Wertbandbreite auf Basis dieser Markt-
multiplikatoren (zzgl. Sonderwerten fir Vergleichszwecke).

Die ermittelten EBITDA- und EBIT-Multiplikatoren wurden
zunachst auf die aquivalente Ergebnisgroe der Beta Systems
fur das Ist-dahr 2023/24 (bereinigt) sowie die Planjahre 2024/25
und 2025/26 angewendet. Da das EBIT mafRgeblich durch die
PPA-Abschreibungen aus den in den vergangenen Jahren
erfolgten Akquisitionen beeinflusst wird, haben wir das EBIT
der Beta Systems entsprechend um diese bereinigt.

Bewertung auf Basis von Multiplikatoren (Fortsetzung)

Die Ergebnisse der Beta Systems sowie ggf. auch der
Vergleichsunternehmen unterliegen Schwankungen aufgrund
des beschriebenen Zyklus bei den Lizenzumsatzen (vgl.
Abschnitt V.1). Die Aussagekraft der Multiplikatorenanalyse ist
daher eingeschrankt.

Aus den resultierenden Gesamtunternehmenswerten wurden
unter Abzug der Nettofinanzposition und Addition der
Sonderwerte fur Vergleichszwecke entsprechende
Unternehmenswerte ermittelt.

Auf Basis dessen ermittelt sich fir den Unternehmenswert der
Beta Systems (inklusive Sonderwerte) eine Bandbreite auf
Basis der 25%- und 75%-Quantile der EBITDA-Multiplikatoren
von € 68,2 Mio. bis € 280,1 Mio. und der 25%- und 75%-
Quantile der EBIT-Multiplikatoren von € 66,5 Mio. bis
€ 401,8 Mio. und auf Basis der Mediane von € 112,9 Mio. bis
€ 264,4 Mio.

Als Ergebnis der vergleichenden Marktbewertung ist festzu-
stellen, dass der nach betriebswirtschaftlichen Grundsatzen
abgeleitete Unternehmenswert auf Basis des Ertragswerts
nach IDW S 1 mit € 190,3 Mio. innerhalb der aus der
Multiplikator-Bewertung ermittelten Bandbreite und fir die
Geschéftsjahre 2023/24 und 2024/25 oberhalb sowie das
Geschéftsjahr 2025/26 unterhalb des jeweiligen Medians der
Bandbreite liegt. Der Unternehmenswert liegt somit in der
oberen Halfte der Kernbandbreite der Multiplikator-Bewertung.

Anhaltspunkte, dass der nach dem Ertragswertverfahren ermit-
telte Unternehmenswert fiir die Beta Systems im Vergleich zum
aktuellen Kapitalmarktumfeld nicht angemessen oder die
zugrunde liegende Planungsrechnung der Beta Systems als
nicht plausibel zu erachten ist, ergeben sich somit nicht.
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Bewertung der Beta Systems — Analyse des Borsenkurses und Vorerwerbe

Borsenkurs: Relevanz

Aus juristischer Perspektive
ist grundsatzlich zu wiirdigen,
ob der Borsenkurs als
alleinige Schatzgrundlage fiir
die Bemessung des
Umtauschverhaltnisses im
Sinne der Rechtsprechung
des BGH dienen kann.

Relevanz als alleinige Schatzgrundlage

Anm.:

Der BGH hat mit Beschluss vom 21. Februar 2023 und
31. Januar 20240 den Borsenkurs als alleinige
Schatzgrundlage fiir die Bestimmung von Abfindung und
Ausgleich bei einem Beherrschungsvertrag gebilligt.

Die Erfullung der Vorgaben von Betriebswirtschaftslehre und
Bewertungspraxis sind fiir jeden Fall individuell zu beurteilen.
Gleiches gilt fir das Vorliegen einer effektiven
Informationsbewertung, welche der BGH fiir die Eignung des
Borsenkurses als alleinigen MafRstab im jeweiligen Fall
voraussetzt.

In Abschnitt IV. haben wir dargelegt, dass die 6konomischen
Voraussetzungen fiir die Ableitung des Umtauschverhaltnisses
unter alleiniger Bericksichtigung des Borsenkurses im Fall
einer Verschmelzung eher nicht erfullt sind.

Ungeachtet dessen haben wir die vorgegebenen Kriterien der
Rechtsprechung zur Eignung als alleinige Schatzgrundlage fir
das Umtauschverhaltnis im Folgenden untersucht.

(a) Vgl. BGH, Beschluss vom 21. Februar 2023, Il ZB 12/21
(b) Vgl. BGH, Beschluss vom 31. Januar 2024, || ZB 5/22

(c) Vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 26. April 2021, 21 W 139/19, ebenso
Beschluss vom 9. Februar 2024, 21 W 129/22

Relevanz als alleinige Schatzgrundlage (Fortsetzung)

Die Verwendung des Bodrsenkurses scheidet nach der
Rechtsprechung des BGH im jeweiligen Fall mangels effektiver
Informationsbewertung aus, wenn ein funktionierender

Kapitalmarkt nicht gegeben ist, also Uber einen langeren

Zeitraum praktisch kein Handel stattgefunden hat oder eine

Marktenge vorliegt. Der BGH sieht darliber hinaus keine

hinreichende  Aussagekraft des Borsenkurses, wenn

unerklarliche  Kursausschldge oder Kursmanipulationen
vorliegen oder kapitalmarktrechtliche Verdffentlichungspflichten
nicht eingehalten wurden.

Der Vorlagebeschluss der OLG Frankfurt am Main® hat zur

Beurteilung einer effektiven Informationsbewertung

insbesondere folgende Sachverhalte untersucht:

- Kein Vorliegen von weiterreichenden Informationsdefiziten,
insbesondere die Erfullung von Mitteilungspflichten;

- Liquiditat des Aktienhandels anhand von Bid-Ask-Spreads,
Streubesitz, Handelsvolumen;

- Keine Anzeichen flr eine Kursmanipulation;

- Keine auffélligen Kursspriinge im Jahr vor der Bekanntgabe
der unternehmerischen MaRnahme und Konstanz des
Aktienkurses;

- Zeitliche Nahe zwischen Ankiindigung der MalRnahme und
Bewertungsstichtag.

Daruber hinaus finden sich in der Rechtsprechung (teils zur

Eignung des originaren Betafaktors) bei der Beurteilung der

Liquiditat des Aktienhandels noch die Kennzahlen Handelstage

und Handelsumsatz.
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Borsenkurs: Vertiigharkeit von Unternehmensinformationenin
der Offentlichkeit

Verfiigbarkeit von Unternehmensinformationen

In der Vergangenheit standen
dem Kapitalmarkt eine
Vielzahl von Unternehmens-
informationen der Beta
Systems zur Verfiigung,
wobei zukunftsgerichtete
Informationen jedoch nur

eingeschrankt verfiigbar sind.

Die Aktien der Beta Systems sind im Scale Segment des
Freiverkehrs der Deutschen Bodrse notiert. Hiermit gehen
Verpflichtungen  zur  Veréffentlichung  von  jahrlichen
Geschéftsberichten, Halbjahresberichten, Ad-hoc-Mitteilungen,
jeweils in deutscher oder englischer Sprache sowie mindestens
einmal jahrlich der Durchfiihrung einer Analystenkonferenz
einher. Es bestanden somit umfangreiche Transparenzpflichten
fur die Beta Systems.

Die Beta Systems hat die Transparenzpflichten in der
Vergangenheit erfilllt.
Darliber hinaus veroffentlichte die Beta Systems in der

Vergangenheit eine Guidance zu den Kennzahlen Umsatz,
EBITDA und EBIT fir das nachste Geschaftsjahr sowie zur
strategischen  Ausrichtung der einzelnen wesentlichen
Produkte.

Die der Ertragswertableitung zugrundeliegende Unternehmens-
planung als eine ganz wesentliche wert- bzw. preisbildende
Information war und ist dem Kapitalmarkt jedoch nicht bekannt.

Die Beta Systems wird lediglich von einem Analysten
beobachtet, der regelmaRig Kursziele und Einschatzungen zur
kinftigen Entwicklung der Beta Systems ermittelt. Der Analyst
erstellt die Studien im Auftrag der Beta Systems und wird
hierfir von ihr vergltet.

Somit liegen der Offentlichkeit zur kiinftigen Entwicklung der
Beta Systems eingeschrankt Informationen vor.

Vor diesem Hintergrund ist es mdglich, dass nicht alle
wesentlichen wert- bzw. preisbildenden Informationen
vollstandig im relevanten Borsenkurs reflektiert sind.

Verfiigbarkeit von Unternehmensinformationen (Fortsetzung)

Zwischen dem flr den Borsenkurs relevanten Stichtag und dem
Bewertungsstichtag  sind  bisher  keine  wesentlichen
Informationen zu strukturellen Veranderungen der Beta
Systems oder der flir sie relevanten wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen aufgetreten.
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Borsenkurs: Kursverhalten der Aktie

Borsenkurs der Beta Systems von Januar 2023 bis April 2024 Kursverhalten der Beta Systems Aktie
45,00 9.000 » Der Kursverlauf der Beta Systems-Aktie war seit Anfang des

Im relevanten
Dreimonatszeitraum sind

keine unerklarlichen 40,00 ""H—r‘m\/—'/\_—“""\ 8.000 Jahres 2023 nach unserer Einschatzung vor allem durch
Kursaufschlage erkennbar. 35,00 7.000 unternehmensspezifische Ereignisse gepragt. Im Ubrigen
Ebenso sind aus der L 30,0 w £.000 erscheint der Aktienkurs weitgehend vom Marktgeschehen
Kursentwicklung keine 2 25,00 5000 entkoppelt.
Anzeichen fiir eine S 000 4.000 g » Bei der Entwicklung des Borsenkurses der Beta Systems ist die
Kursmanipulation ersichtlich. R ' Abspaltung der Latonba Anfang Oktober 2023 zu beachten. Es
15,00 3.000 : - " :
wird daher neben dem unbereinigten Borsenkurs auch ein um
10,00 2:000 die Abspaltung der Latonba bereinigter Bérsenkurs dargestellt.
5,00 i “ || UL 1.000 - Die Bereinigung des Borsenkurses ergibt sich gemaR Angaben
ulld 1 | L Ll Ll _ . i . .
O«OOQ ST 28 I8 TR R IR IS des Datenbankanbieters aus dem Verhaltnis zwischen den
S eS8 8888888888 ¢S8¢8¢% Borsenkursen der Latonba und der Beta Systems zur Er6ffnung
S 883885882 c-cd¢s5883 am 6. Oktober 2023, dem fir die wertpapiertechnische
mmmm gehandelte Aktien Unbereinigter Kurs Beta Systems Abwicklung relevanten Tag der Abspaltung.
—— Bereinigter Kurs Beta Systems |, CDAX * Im Jahreszeitraum vor der Verdffentlichung des
Borsenkurs der Beta Systems im relevanten Verschmelzungsvorhabens ist ein Kurssprung am 6. Oktober
Dreimonatszeitraum 2023 zu beobachten. Dieser steht vermutlich mit der
35,00 1.600 Abspaltung der Latonba und ggf. mit der Bekanntmachung der
— 1.400 Akquisition der InfiniteDATA Sp.z o0.0., Warschau, Polen am
30,00 ——— :
4. Oktober 2023 im Zusammenhang.
25,00 1:200 * Im gemal BGH-Rechtsprechung relevanten Dreimonats-
g 1.000 zeitraum sind keine unerklarlichen Kursausschlage bei der
3 20,00 s0 S Kursentwicklung der Aktie der Beta Systems zu beobachten.
£ 15,00 2 + Der Kurs entwickelt sich im relevanten Dreimonatszeitraum ab
- 600 dem 24. Januar 2024 kontinuierlich leicht ricklaufig von
10,00 400 € 31,40 auf € 29,80 je Aktie.
500 * Kursspringe von mehr als 5% sind im relevanten
. 200 ) . . foetret
| | | | | || I | | Dreimonatszeitraum nicht aufgetreten.
0,00 Al u ' - * Anzeichen fur eine Kursmanipulation sind in der Kurs-
24.01.2024 24.02.2024 24.03.2024

entwicklung im relevanten Dreimonatszeitraum nicht ersichtlich.

mmmm gehandelte Aktien
Quelle: Refinitiv, KPMG Analyse.
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Bewertung der Beta Systems — Analyse des Borsenkurses und Vorerwerbe

Borsenkurs: Liquiditat des Aktienhandels

Die Aktie der Beta Systems
wurde sowohl im
vergangenen Jahr als auch im
relevanten
Dreimonatszeitraum nur mit
eingeschrankter Liquiditat
gehandelt.

Liq

Anm.:

uiditdtskennzahlen

Als Indizien fiir die Liquiditat des Aktienhandels zieht der BGH
die Kennzahlen Handelsvolumina, Anzahl Handelstage und
Streubesitz heran.

Der Vorlagebeschluss des OLG Frankfurt am Main(@ betont die
besondere Bedeutung von relativen Geld-Brief-Spannen und
analysierte zudem Handelsquoten.

Das OLG Disseldorf® betont, dass zur Beurteilung der
Kapitalmarkt- oder Informationseffizienz und damit der
Aussagekraft des Boérsenkurses nicht ausschlieBlich auf die
Kriterien des § 5 Abs. 4 WpUG-AV zur Marktenge abgestellt
werden kann, vielmehr ist eine umfassende Liquiditadtsanalyse
analog zur Frage der Verwendbarkeit des
unternehmenseigenen Betafaktors anhand von
Liquiditdtskennziffern vorzunehmen. Dabei nennt das OLG
Dusseldorf Handelsvolumen, Relation der Tage mit Handel zu
moglichen Handelstagen, Streubesitz, Handelsquote zu
ausstehenden Aktien und Streubesitz sowie die Geld-Brief-
Spanne als relevante Kennziffern und stellt diesen
Durchschnittswerte von Indizes im Zeitraum gegenuber.

Das LG Minchen® bezieht zudem bei der Analyse der
Aussagekraft des unternehmenseigenen Betafaktors
regelmaRig den Handelsumsatz in seine Wiirdigung ein.

Vor diesem Hintergrund haben wir verschiedene Kennzahlen
zur Liquiditat des Aktienhandels der Beta Systems untersucht.
Die wesentlichen Liquiditdtskennzahlen fir die Aktie der Beta
Systems stellen sich fur die deutschen Boérsenplatze im
relevanten Dreimonatszeitraum sowie im Jahr 2023 wie
nebenstehend dar.

(a) Vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 26. April 2021, 21 W 139/19
(b) Vgl. OLG Disseldorf, Beschluss vom 28. November 2022, 26 W 4/21
(c) Vgl. LG Miinchen, Beschluss vom 28. April 2017, 5 HK O 26513/11

Liquiditatskennzahlen (Fortsetzung)

Liquididtatsanalyse Beta Systems

2023 3M Zeitraum
Handelstage in % der Boérsentage 62,0% 61,9%
@ gehandelte Aktien je Tag (Stiick) 354 122
Taglich gehandeltes Volumen in % aller Aktien 0,008% 0,003%
Taglicher Handelsumsatz in € Tsd. 10,7 3,7
@ Bid-Ask-Spreads (Frankfurt) 2,5% 2,5%

Quelle: Refinitiv, KPMG Analyse.

Der Streubesitz der Beta Systems betragt 24,56% und ist im
Vergleich zu Abfindungsfallen vergleichsweise hoch.

Es haben sich bisher keine festen Schwellenwerte fiir die
einzelnen Liquiditatskennzahlen etabliert, anhand derer eine
hinreichende Liquiditdt des Aktienhandels zu bejahen ware.
Einzelne Gerichte verwenden jedoch bestimmte Mindestwerte
regelmaBig. Zudem sind die Kennzahlen auch immer in ihrer
Gesamtheit zu beurteilen.

Bei der Analyse der Liquiditatskennzahlen der Aktie der Beta
Systems zeigt sich, dass diese insgesamt in den analysierten
Zeitrdumen — auch im Vergleich zu Durchschnittswerten von
breiten deutschen Indizes — nur eingeschrankt liquide
gehandelt wurde. Im relevanten Dreimonatszeitraum hat der
Handel zudem nachgelassen.

In einer Gesamtschau ist der Handel der Aktie der Beta
Systems im relevanten Dreimonatszeitraum nicht hinreichend
liquide, um den Boérsenkurs im Sinne der BGH-Rechtsprechung
als alleinige Schatzgrundlage fiir das Umtauschverhaltnis
heranzuziehen.

Indizien fur das Vorliegen einer Marktenge im Sinne des § 5
Abs. 4 WpUG-AV bestehen hingegen nicht.
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Bewertung der Beta Systems — Analyse des Borsenkurses und Vorerwerbe

Borsenkurs: Wurdigung der effektiven Informationshewetr-
tung und der Eignung des Borsenkurses der Beta Systems

Fiir die Bewertung der Beta Eignung des Boérsenkurses als alleinige Schatzgrundlage

Systems fiir Zwecke der » Die Kriterien, welche die Rechtsprechung in den bisher

Ableitung des entschiedenen Fallen zur effektiven Informationsbewertung und

Umtauschverhiltnisses ist damit zur Berucksichtigung des Boérsenkurses als alleinige

der Borsenkurs der Beta Schatzgrundlage heranzieht, sind im Dreimonatszeitraum vor

Systems nicht geeignet und der Bekanntmachung der Verschmelzungsabsicht mit Bezug

daher der Ertragswert auf die Vorgaben des BGH und des OLG Frankfurt am Main fir

heranzuziehen. die Beta Systems in einer Gesamtschau nicht erfiillt.

» Damit ist der Boérsenkurs als alleinige Schatzgrundlage im
Sinne der Rechtsprechung des BGH fiir die Bemessung des
Umtauschverhaltnisses fir die Minderheitsaktionare der Beta
Systems nicht geeignet.

+ Dies steht auch im Einklang mit der fehlenden Eignung des
unternehmenseigenen Betafaktors der Beta Systems.

* Wir erachten auch aus ©konomischer Sicht vor dem
Hintergrund eingeschrankter wert- bzw. preisrelevanter
Informationen, der geringen Liquiditdt der Aktie und unseren
grundsatzlichen Bedenken hinsichtlich der Eignung des
Borsenkurses  als  alleinige = Schatzgrundlage  (siehe
Abschnitt 1V.) den Bdrsenkurs im vorliegenden Fall nicht als
alleinige Schatzgrundlage zur Ableitung des
Umtauschverhaltnisses geeignet. Es ist daher eine
Ertragswertableitung vorzunehmen.
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Bewertung der Beta Systems — Analyse des Borsenkurses und Vorerwerbe

Borsenkurs: Dreimonatsdurchschnittskurs

Der Borsenkurs ist als
umsatzgewichteter
Dreimonatsdurchschnittskurs
zu ermitteln, wobei der Tag
vor der Veroéffentlichung der
Verschmelzungsabsicht das
Ende dieses Zeitraums
darstelit.

Er betragt auf Basis unserer
Analysen € 30,26 je Aktie.

Der ermittelte Wert je Aktie
liegt iiber dem Borsenkurs.

Durchschnittszeitraum

Nach dem Beschluss des BGH vom 12. Marz 2001@) ist fir die
Ermittlung des Borsenkurses grundsatzlich, d.h. sofern nicht
bestimmte Einflisse dem entgegenstehen, ein Referenzkurs
zugrunde zu legen, der sich aus dem Durchschnittskurs Gber
einen Zeitraum von drei Monaten ergibt. Die Durchschnitts-
bildung soll mdgliche manipulative Einflisse und kurzfristige
Verzerrungen eliminieren. Mit Beschluss vom 19. Juli 2010®)
hat der BGH seinen im Schrifttum heftig kritisierten Beschluss
vom 12. Méarz 2001 dahin gehend korrigiert, dass nunmehr der
einer angemessenen Abfindung zugrunde zu legende
Bdrsenkurs grundsatzlich als gewichteter Durchschnittskurs
einer dreimonatigen Referenzperiode vor der Bekanntmachung
der MalRnahme zu ermitteln ist.

Mafgeblich fur die Ermittlung des Durchschnittskurses der
Aktie der Beta Systems ist auf dieser Grundlage der
Dreimonatszeitraum bis zum 23. April 2024 (einschlief3lich). Die
Verschmelzungsabsicht wurde am 24. April 2024 veroffentlicht.
Der von uns auf Basis von Kursdaten von Refinitiv in diesem
Dreimonatszeitraum gemaR § 31 Abs. 7 WpUG i.V.m. § 5 Abs.
3 WpUG-AV ermittelte, mit den Handelsvolumina gewichtete
Durchschnittskurs lag bei € 30,26 je Aktie.

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin®)
ermittelt aufgrund der fehlenden Notierung der Beta Systems
Aktie im Regulierten Markt keinen Durchschnittskurs.

Der ermittelte Wert je Aktie liegt Uber dem Boérsenkurs.

Anm.: (a) vgl. BGH, Beschluss vom 12. Marz 2001, 11 ZB 15/00

(b) vgl. BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010, Il ZB 18/09
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Borsenkurs: Hochrechnung (1/2)

Eine Hochrechnung des
Borsenkurses im relevanten
Dreimonatszeitraum ist nicht
erforderlich.

Ungeachtet dessen wiirde
eine Hochrechnung zu keiner
Anpassung des
Borsenkurses fiihren, da sich
der Borsenkurs der Beta
Systems von der Entwicklung
des Marktes und der Branche
abgekoppelt hat.

Hochrechnung des Borsenkurses

Zudem ist gemaR des BGH bei einem Squeeze out der
Bdrsenkurs entsprechend der allgemeinen oder
branchentypischen Wertentwicklung unter Berucksichtigung der
seitherigen Kursentwicklung hochzurechnen, soweit zwischen
der Bekanntmachung der Malnahme und dem Tag der
Hauptversammlung ein langerer Zeitraum verstreicht und die
Entwicklung der Bodrsenkurse eine Anpassung geboten
erscheinen |asst.

Zwischen der Bekanntgabe der Absicht einer Verschmelzung
am 24. April 2024 und der beschlussfassenden
Hauptversammlung der Beta Systems voraussichtlich am
20. Méarz 2025 liegt ein Zeitraum von rund elf Monaten.

Dieser Zeitraum ist durch die erforderliche Zeit fir die

Ermittlung und Prifung des angemessenen
Umtauschverhaltnisses, den zeitlichen  Ablauf  des
Planungsprozesses, der Erstellung und Prufung des

Jahresabschlusses der Beta Systems, die die Verschmelzung
vorbereitenden Transaktionsschritte bei der SPARTA (vgl.
Abschnitt [1.2) und die Vorbereitung und fristgerechte
Einberufung der Hauptversammlungen begriindet.

Der vom BGH angesprochene Sachverhalt einer
Nichtumsetzung der angekindigten MaRnahme innerhalb
angemessener Frist ist in diesem Falle nicht erkennbar.

Ein langerer Zeitraum ist nach Auffassung des BGH bei einem
Squeeze out gegeben, wenn zwischen Bekanntgabe und
Beschluss der MaRnahme mehr als siebeneinhalb Monate
vergangen sind. Inwieweit dieser Zeitraum auch auf
Verschmelzungen Ubertragbar oder zu verlangern ist, da diese
Ublicherweise mehr Vorbereitungszeit in Anspruch nehmen, ist
in der Rechtsprechung weitgehend offen. @

Hochrechnung des Boérsenkurses (Fortsetzung)

Anm.:

Auch der Schutzzweck der Hochrechnung des Bdrsenkurses,
namlich Minderheitsaktionare davor zu schitzen, dass sie von
einer positiven Borsenentwicklung ausgeschlossen werden,®)
erscheint fir eine Verschmelzung und die Ermittlung eines
Umtauschverhaltnisses wenig relevant.

Fir die Hochrechnung des Bodrsenkurses gibt es keine
einheitliche Rechtsprechung. Es kommt die Kursentwicklung
von Aktienindizes sowie der Peer Group seit Ankiindigung der
Verschmelzung in Betracht.

Dabei ist jedoch zu beachten, dass auf Basis unserer Analysen
festzustellen ist, dass sich der Kurs der Beta Systems bereits
vor Ankundigung der Verschmelzung von der allgemeinen
Markt- und der Branchenentwicklung abgekoppelt hat. Dies
findet auch Ausdruck im historischen Betafaktor (raw beta) der
Beta Systems, der in der jlingsten Jahresscheibe etwa null
betragt (vgl. Abschnitt V.2).

Bei Fortschreibung des Bdrsenkurses unter Berucksichtigung
der Marktabkopplung und somit Berlcksichtigung des eigenen
Betafaktors der Beta Systems(©), ergibt sich keine Anpassung
des Borsenkurses.

(a) Das OLG Frankfurt am Main hat im Falle einer Konzernverschmelzung bei einem
Zeitraum von etwa 11 Monaten eine Hochrechnung vorgenommen. Vgl. OLG Frankfurt
am Main, Beschluss vom 1. Marz 2016, 21 W 22/13.

(b) vgl. BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010, 11 ZB 18/09

(c) vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 27. August 2020, 21 W 59/19;
Popp/Ruthardt, WPg 2017, S. 1227 f.
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Borsenkurs: Hochrechnung (2/2)

Selbst bei unmittelbarem Hochrechnung des Borsenkurses (Fortsetzung)

Zugrundelegen der » Lediglich nachrichtlich weisen wir darauf hin, dass bei
Kursentwicklung des Marktes Fortschreibung des Bdrsenkurses unmittelbar mit der
und der Peer Group ergibt Kursentwicklung relevanter Indizes sowie dem Durchschnitt der
sich mehrheitlich kein Peer Group sich mehrheitlich ein hochgerechneter Bérsenkurs
Borsenkurs oberhalb des unterhalb des ermittelten Werts je Aktie ergibt.

ermittelten Wertes je Aktie. + Die Hochrechnung des Bodrsenkurses im relevanten
Dreimonatszeitraum in Hohe von € 30,26 mit der Entwicklung
relevanter Indizes sowie des Durchschnitts der Peer Group
zwischen dem 24. April 2024 und dem 24. Januar 2025 auf
Tages- sowie Dreimonatsbasis ist rein nachrichtlich in
folgender Tabelle dargestellt:

Hochrechnung Borsenkurs Beta Systems

nachrichtlich:

hochgerechneter

in € je Aktie Veranderung Borsenkurs
CDAX Schlusskurs 13,5% 34,34
CDAX 3M Durchschnitt 8,9% 32,96
DAX Software Schlusskurs 48,0% 44,78
DAX Software 3M Durchschnitt 34,1% 40,56
Peer Group Schlusskurs 10,9% 33,55
Peer Group 3M Durchschnitt 10,9% 33,55

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

kPMG | 126



Bewertung der Beta Systems — Analyse des Borsenkurses und Vorerwerbe

Vorerwerhe (1/2)

Die SPARTA hat in jiingerer
Vergangenheit Anteile an der
Beta Systems erworben.

Die hierbei gezahlten Preise
sind um die Latonba-
Abspaltung zu bereinigen.

Die Vorerwerbspreise liegen
unterhalb des ermittelten
Unternehmenswerts.

Vorerwerbe

SPARTA hat seit dem Jahr 2020 sukzessive Anteile an der
Beta Systems erworben. Hervorzuheben sind insbesondere
zwei Erwerbe.

Die Hauptversammlung der SPARTA hat am 1. Juni 2022 eine
Kapitalerh6hung beschlossen, die mit einer Sacheinlage von
Aktien der Beta Systems in die SPARTA durch die Deutsche
Balaton zu einem rechnerischen Wert je Beta Systems Aktie
von €45,07 einherging. Nachfolgend hat die SPARTA am
30. September 2022 weitere Aktien der Beta Systems zum
gleichen Preis von der Deutschen Balaton erworben.

Die Hauptversammlung der SPARTA hat am 23. August 2023
eine Kapitalerhéhung beschlossen, die mit einer Sacheinlage
von Aktien der Beta Systems in die SPARTA durch die
Deutsche Balaton zu einem rechnerischen Wert je Beta
Systems Aktie von €44,78 einherging.

Die ubrigen Erwerbe in den Jahren 2020 bis 2023 erfolgten
borslich und auRerbdrslich zu niedrigeren als den beiden zuvor
genannten Preisen.

Am 28. September 2023 wurde die Abspaltung der Latonba
von der Beta Systems durch die Eintragung in das
Handelsregister wirksam. Die Aktionare der Beta Systems
haben flr jede Aktie der Beta Systems eine Aktie der Latonba
erhalten. Auf Basis der Abspaltungsbilanz ergibt sich ein auf
die Latonba entfallendes Nettovermdgen zum Vollzugstag der
Abspaltung von € 13,96 je Beta Systems-Aktie. Der
Eréffnungskurs der Latonba-Aktie am Tag der erstmaligen
Notierung der Beta Systems Aktie nach Abspaltung (6. Oktober
2023) betrug € 11,67 je Aktie.

Far einen sinnvollen Vergleich des ermittelten
Unternehmenswerts und des Bodrsenkurses zum relevanten
Stichtag mit den Vorerwerbspreisen sind die Vorerwerbspreise

Vorerwerbe (Fortsetzung)

Anm.:

um den Wert der nach den Vorerwerben abgespaltenen
Latonba-Aktien zu reduzieren. Es ergeben sich bei
Zugrundelegung des  abgespaltenen Nettovermdgens
rechnerische Vorerwerbspreise von € 31,11 bzw. € 30,82 je
Beta Systems-Aktie.

Daruber hinaus hat SPARTA am 28. Januar 2025 eine geringe
Anzahl Beta Systems-Aktien zu € 25,40 je Aktie Uber die Borse
erworben, um im Rahmen der Verschmelzung eine Abwicklung
zu insgesamt ganzzahligen Aktienstiickzahlen zu ermdglichen.
Das BVerfG hat mit seiner Entscheidung vom 27. April 1999(2)
festgestellt, dass die von einem Mehrheitsaktionar tatsachlich
gezahlten Preise fir Aktien einer abhangigen Gesellschaft bei
der Bewertung des Anteilseigentums zur Bemessung der
Abfindung gemal § 305 AktG unberucksichtigt bleiben kénnen,
weil sie regelmaRig weder zu dem ,wahren® Wert des
Anteilseigentums in der Hand der Minderheitsaktiondre noch zu
dem Verkehrswert der Aktien eine Beziehung haben. Dies gilt
in analoger Auslegung auch bei der Ermittlung eines
Umtauschverhaltnisses.

Die subjektiven Erwagungen eines Aktionars, der im Vorfeld
und zur Vorbereitung einer gesellschaftsrechtlichen Manahme
gegebenenfalls Uberhdhte Preise zu akzeptieren bereit ist,
hatten fir Dritte keine Bedeutung.

Dieser Auffassung folgen die ganz herrschende Meinung in der
Literatur und die hochstrichterliche Rechtsprechung.

(a) vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, 1 BVR 1613/94
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Vorerwerhe (2/2)

Den im Rahmen der
Vorerwerbe gezahlten Preisen
ist bei der Ermittlung des
Umtauschverhaltnisses nach
einschlagiger
Rechtsprechung keine
rechtliche Bedeutung
beizumessen.

Vorerwerbe (Fortsetzung)

Eine vergleichbare Entscheidung hat der Européische
Gerichtshof (im Folgenden ,EuGH®) am 15. Oktober 2009
getroffen.@ Nach Auffassung des EuGH enthalt das
Gemeinschaftsrecht keinen Rechtsgrundsatz, durch den die
Minderheitsaktionare dahingehend geschitzt sind, dass der
Hauptaktionar verpflichtet ist, deren Aktien zu den gleichen
Bedingungen aufzukaufen wie die, die beim Erwerb einer
Beteiligung vereinbart wurden, mit der der Hauptaktionar die
Kontrolle erlangt oder seine Kontrolle verstarkt wird.

Neuere Rechtsprechung bestatigt die Sicht des BVerfG, so hat
der BGH in seinem Beschluss vom 19. Juli 2010®) ausdriicklich
erklart, dass die angemessene Abfindung sich nicht an den
Preisen orientieren musse, die vom Mehrheitsaktionar anderen
Aktiondren gezahlt werden oder wurden und sich zur
Begrindung auf die Entscheidung des BVerfG vom 27. April
1999 bezogen.

Auch das OLG Stuttgart© hat entschieden, dass Vorerwerbe
seitens des Mehrheitsaktionars nicht maRgeblich fir die
Bemessung der Barabfindung sind.

Das OLG Frankfurt am Main® hat festgestellt, dass
Vorerwerbspreise fir die Bemessung der angemessenen
Abfindung in der Regel keine Rolle spielen und der
Berucksichtigung von Vorerwerbspreisen als Marktpreisen im
Rahmen der Schatzung nach § 287 ZPO im Einzelfall aber
nichts entgegensteht, insbesondere soweit ein erhdhter Preis
bspw. aufgrund eines Paketzuschlags nicht festgestellt werden
kann und keine grofRe Entfernung zum Bewertungsstichtag
besteht.

Da die jingeren Vorerwerbspreise den ermittelten Wert je Aktie
ohnehin unterschreiten, entfalten sie auch aus diesem Grund
keine Relevanz bei der Ermittlung des Umtauschverhaltnisses.

Anm.:

(a) vgl. EuGH, Urteil vom 15. Oktober 2009, C-101/08

(b) vgl. BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010, |1 ZB 18/09

(c) vgl. OLG Stuttgart, Beschluss vom 4. Mai 2011, 20 W 11/08

(d) vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 13. September 2021, 21 W 38/15
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Gesamtschau Beta Systems

Gesamtschau (1/2)

Eine fundamentale
Unternehmensbewertung ist
grundsatzlich anhand von
anderen Wert- und
Preismafstiaben im Sinne
einer Gesamtschau zu
plausibilisieren.

Gesamtschau

Nach der Rechtsprechung des BGH ist der Borsenkurs grund-
satzlich als alleiniger MaRstab zur Bemessung der Barab-
findung geeignet. Der relevante durchschnittliche Boérsenkurs
der Beta Systems betragt € 30,26 je Aktie.

Auf Basis unserer Analysen zu hinreichenden 6konomischen
Kriterien der Beurteilung von Bodrsenkursen (siehe
Abschnitt V.4) war der Bdrsenkurs aus okonomischer Sicht
nicht als alleiniger Mafistab geeignet und daher eine
Ertragswertableitung der Beta Systems vorzunehmen.

Der mit Hilfe des Ertragswertverfahrens abgeleitete Unterneh-
menswert zum 20. Marz 2025 (inklusive Sonderwerte) betragt
€ 41,38 je Aktie.

Fir mit Hilfe des Ertragswertverfahrens abgeleitete Unter-
nehmenswerte empfiehlt sich aufgrund der teilweise beste-
henden Ermessensspielrdume bei der Bestimmung einzelner
Parameter des Bewertungskalkils - insbesondere des
Kapitalisierungszinssatzes — grundsatzlich eine Plausibili-
sierung anhand von anderen Wert- und Preismalstében. Sie
wurde daher auch im vorliegenden Fall vorgenommen.

Hierbei kommen beispielsweise verschiedene Markt- und
Vergleichspreise, Werte anderer Bewertungsverfahren,
erfolgreiche Ubernahmeangebote, Analysteneinschatzungen in
Frage.@ Diese Plausibilisierungsmalstabe sind in ihrer
Gesamtheit zu wirdigen und in einer Gesamtschau mit dem
Bewertungsergebnis zu vergleichen.®)

Auch die Rechtsprechung fordert eine Gesamtschau im Wert-
ermittlungsprozess und bei der Festlegung des Kapitalisi-
erungszinssatzes.(©

Gesamtschau (Fortsetzung)

Im Rahmen einer Gesamtschau ist jedoch zu berUcksichtigen,
dass diese im Ergebnis nicht unbedingt den Nachweis einer
moglichen Identitat aller betrachteten Wert- und Preismalistabe
zum Ziel hat. Abweichungen des fundamentalen Ertragswerts
zu einzelnen Referenzpunkten sowie Abweichungen zwischen
den alternativen Referenzpunkten kdnnen aus guten Griinden
bestehen.(@

Neben regelmaRig zyklischen und konjunkturellen Schwan-
kungen und in seltenen Fallen auch zum Teil hohe Uber- und
Unterbewertungen an realen Transaktionsmarkten kdnnen
empirisch beobachtbare Transaktionspreise und aus ihnen
vereinfachend abgeleitete Bewertungsergebnisse zusatzlich
durch zahlreiche individuelle Sachverhalte, die nicht auf die
Beta Systems libertragbar sind, beeinflusst sein.

Hinzu treten preis- bzw. wertrelevante Einflisse — aufgrund von
im oOkonomischen Sinn dominierenden Marktteilnehmern,
Informationsasymmetrien oder auch subjektiven Synergie- und
Markterwartungen — durch die ebenfalls Unterschiede zwischen
anderen Wert- und Preismal3stdben und dem vorliegend
relevanten objektivierten Wert begriindet sein kénnen.

Vor diesem Hintergrund kommt es im Ergebnis der
Gesamtschau auf eine eher widerspruchsfreie Relation der
anderen Wert- und Preismaflstdbe zum fundamentalen
Ertragswert sowie untereinander und weniger auf eine
mdgliche Identitat an.

Anm.: (a) WPH Edition Bewertung und Transaktionsberatung, 2018, A 209.

(b) WPH Edition Bewertung und Transaktionsberatung, 2018, A 109.
(c) OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 24.11.2011, Az. 21 W 7/11, juris Rz. 40.
(d) WPH Edition Bewertung und Transaktionsberatung, 2018, A 109.

| 130
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Gesamtschau (2/2)

Der auf Basis des Ertrags-
wertverfahrens abgeleitete
Unternehmenswert von

€ 41,38 je Aktie ist in Relation
zu weiteren Wert- und
PreismafBstaben plausibel.
Daher kann er der Ableitung
des Umtauschverhaltnis
zugrunde gelegt werden.

Wert- und PreismaRBstabe je Aktie

30,26 41,38
v v

Kernbandbreite der
Multiplikatoren
Konzerneigenkapital I

(Buchwert)

Analystenkursziele

R&dI Gutachten (exkl.
Latonba)

Vorerwerbe (bereinigt)

Borsenkurs (bereinigt)
der letzten zwei Jahre

0 10 20 30 40 50 60
in€

—— Relevanter Bérsenkurs —— Unternehmenswert je Aktie

Quelle: KPMG Analyse.
Anm.: a) Die Borsenkurse beziehen sich auf den Handel an der Frankfurter Borse.

Gesamtschau (Fortsetzung)

Der ermittelte Wert je Aktie liegt oberhalb des relevanten
durchschnittlichen Bérsenkurses der Beta Systems von € 30,26
je Aktie und oberhalb der Bandbreite des um die Abspaltung
der Latonba bereinigten Bdrsenkurses in den letzten zwei
Jahren. Der Borsenkurs der Beta Systems ist seit Ankiindigung
der Verschmelzung zuriickgegangen.

Zum 30. September 2024 betragt das buchmaRige Eigenkapital
(IFRS) gerundet € 5,45 je Aktie. Der ermittelte Unternehmens-
wert je Aktie liegt weit daruber.

Gesamtschau (Fortsetzung)

Im Zuge der Einbringung von Aktien der Deutschen Balaton an
der Beta Systems in die SPARTA in den Jahren 2022 und 2023
wurden Gutachtliche Bewertungen nach IDW S 1 der Beta
Systems von der Rédl & Partner GmbH, Berlin bzw. Stuttgart,
(,R6dI*) vorgenommen. Die Bewertungen flhrten zu
Unternehmenswerten fiir die Beta Systems von € 45,07 bzw. €
44,78 je Aktie. Diese Werte beinhalteten noch die mittlerweile
abgespaltene Latonba. Ohne Latonba weist Rédl im Gutachten
im Jahr 2023 einen Wert von € 31,32 je Aktie aus. Ubertragt
man diese Anpassung auf den Wert des Gutachtens im Jahr
2022, ergibt sich ein Wert von € 31,61 je Aktie. Der von uns
ermittelte Unternehmenswert je Aktie liegt jeweils daruber,
insbesondere wegen hdherer erwarteter Ergebnisse der Beta
Systems zum Ende des Planungshorizonts.

Der ermittelte Wert je Aktie liegt dartiber hinaus in der oberen
Halfte der Kernbandbreite der aus  Multiplikatoren
bdrsennotierter Vergleichsunternehmen abgeleiteten Wert-
bandbreiten.

Die Kursziele des Analysten fur die Aktie der Beta Systems
lagen im Jahr 2024 in einer Bandbreite von € 36,60 (Analysten-
kursziel vom Juni 2024) bis € 43,00 (Analystenkursziel vom
Februar 2024) je Aktie. Der ermittelte Unternehmenswert liegt
somit innerhalb der Bandbreite der Kursziele des Analysten im
laufenden Jahr und oberhalb des jlingsten Kursziels.

Die Gesamtschau zeigt im vorliegenden Fall, dass der Unter-
nehmenswert auf Basis des Ertragswertverfahrens unter
Berulcksichtigung der Sonderwerte innerhalb jedoch eher am

oberen Ende einer Bandbreite anderer Wert- und
Preismafstabe liegt.
Es bestehen keine Bedenken, das angemessene

Umtauschverhaltnis auf Basis des Werts je Aktie der Beta
Systems festzulegen.
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Bewertung der SPARTA

Strukturund Abgrenzung

Die Bewertung der SPARTA
erfolgt mittels des NAV-
Ansatzes.

Es erfolgt eine Bewertung der
SPARTA nach beabsichtigter
Abspaltung der SPARTA
Invest.

Bewertungsstichtag ist der
20. Marz 2025.

Struktur und Abgrenzung des Bewertungsobjekts

Das Bewertungsobjekt ist die SPARTA nach Verkauf der
Anteile an der Biofrontera sowie Ubertragung von Wertpapieren
auf die SPARTA Invest und Abspaltung der SPARTA Invest im
Wege einer Sachdividende (vgl. Abschnitt 11.2), da dieser
Transaktionsschritt entsprechend den beabsichtigten
Beschlissen der SPARTA Vorbedingung flr die beabsichtigte
Verschmelzung ist.

Die SPARTA ist eine rein vermdgensverwaltende Gesellschaft.
Aus dem Zusammenwirken der Vermdgenswerte der SPARTA
entsteht kein wesentlicher Mehrwert. Der bedeutendste
Vermogenswert der SPARTA ist die Beteiligung an der Beta
Systems. SPARTA beabsichtigt, abgesehen von der
verzinslichen  Anlage der Liquiditdt, keine neuen
Vermdgenswerte, insbesondere keine mittelbaren oder
unmittelbaren Unternehmensbeteiligungen zu erwerben.

Der Unternehmenswert der SPARTA ergibt sich auf Basis des
NAV-Ansatzes und somit aus dem Zeitwert der einzelnen
Vermdgenswerte und Schulden und des Barwerts der kunftigen
Verwaltungskosten der SPARTA.

Das Vorgehen beim NAV-Ansatz ist letztlich quivalent zu einer
Ertragswertableitung der SPARTA mit der Berlicksichtigung
von Vermdgenswerten, insbesondere der Beteiligung an der
Beta Systems, als Sonderwerte.

Als Bewertungsstichtag haben wir den 20. Marz 2025, den
voraussichtlichen Tag der Hauptversammlung der Beta
Systems als Ubertragende Gesellschaft, an dem Ulber die
Verschmelzung entschieden werden soll, zugrunde gelegt.
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Bewertung der SPARTA

Net Asset Value (1/3)

Die Ableitung des NAV von
SPARTA erfolgte ausgehend
von der Bilanz zum

30. September 2024.

Der NAV wird wesentlich von
der Beteiligung der SPARTA
an der Beta Systems
bestimmt.

Bilanz der SPARTA zum 30. September 2024

in €m

Bilanz SPARTA

30.09.2024 Pro Forma

Anteile an verbundenen Unternehmen 198,0 94,4
davon Sparta Invest 102,6 -
davon Beta Systems 94,4 94,4
davon Biofrontera 1,0 -

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 4,7 -

Sonstige Vermdgensgegenstande 4,0 0,1

Sonstige Wertpapiere 3,2 -

Liquide Mittel 14,4 0,9

Summe Aktiva 224,4 95,4

Eigenkapital 224,0 95,2

Rickstellungen 0,4 0,2

Verbindlichkeiten 0,0 0,0

Summe Passiva 2244 95,4

Quelle: SPARTA, KPMG Analyse.

Wertermittlung

Ausgangspunkt der Bewertung der SPARTA ist die Bilanz zum
30. September 2024.

Diese Bilanz wurde um seitdem eingetretene sowie bis zum
Bewertungsstichtag erwartete Geschéaftsvorfalle angepasst.
Diese betreffen Sach- und Bareinlagen der SPARTA in die
SPARTA Invest sowie die anschlieRende Auskehrung dieser
Beteiligung an die Aktionare der SPARTA im Wege der
Sachdividende, die gemaR den beabsichtigten Beschllissen der
SPARTA eine  aufschiebende Bedingung fiur die
Verschmelzung ist und somit vor der Verschmelzung erfolgt.

Dartber hinaus wurde die Beteiligung an der Biofrontera
veraulert.

Wertermittlung (Fortsetzung)

Zudem wurden Schulden fiir die Bewertungsarbeiten fiir die
beabsichtigte Verschmelzung sowie nicht zahlungswirksame
Schulden der SPARTA bereinigt.

Die Vermoégenswerte und Schulden wurden im Anschluss,
sofern noétig, an den Zeitwert angepasst und dartiber hinaus
nicht bilanzierte Vermdgenswerte und Schulden berticksichtigt.
Die Beteiligung an der Beta Systems wurde entsprechend des
ermittelten Unternehmenswerts der Beta Systems von
€ 190,3 Mio. (vgl. Abschnitt V.3) und der Beteiligungshéhe der
SPARTA von 75,45% mit € 143,6 Mio. angesetzt.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande betreffen vor allem
Steuerforderungen. Sie wurde mit dem Nominalwert angesetzt,
da keine Anhaltspunkte fiir Abweichungen zum Zeitwert
bestanden.

Die liquiden Mittel wurden ebenfalls mit dem Nominalwert
berlcksichtigt. Es bestanden keine Anhaltspunkte fir
Abweichungen zum Zeitwert. Es erfolgte eine Aufzinsung zum
Bewertungsstichtag mit dem Basiszins.

Dariiber hinaus bestehen nicht bilanzierte oder mit einem
Erinnerungswert von einem Euro bilanzierte Nachbesserungs-
rechte aus erfolgten aktienrechtlichen Strukturmalinahmen
oder vertraglichen Vereinbarungen. Diese betreffen die Linde
plc, Dublin/Irland, die Stada Arzneimittel AG, Bad Vilbel, die
ehemalige IDS Scheer AG, Saarbriicken und die STRABAG
AG, Kdln.

Zur Bewertung dieser Nachbesserungsrechte wurden die
jeweils laufenden Spruchverfahren analysiert und auf Basis des
Verfahrensstands ein Erwartungswert fiir das jeweilige
Nachbesserungsrecht ermittelt. In Summe ergibt sich ein Wert
fur die Nachbesserungsrechte von € 4,4 Mio.
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Bewertung der SPARTA

Net Asset Value (2/3)

NAV Ermittlung Wertermittlung (Fortsetzung)

Neben der Beteiligung der

SPARTA an der Beta Systems
waren noch

SPARTA - Ermittlung des NAV

Die anteiligen Synergien aus der Nutzung der steuerlichen
Verlustvortrage der SPARTA wurden als Sonderwert

Nachbesserungsrechte aus in Mio. € beriicksichtigt (siehe Gibernachste Seite).

laufenden Spruchverfahren Marktwert der Vermogenswerte «  Dem steuerlichen Einlagekonto der SPARTA ist kein separater

als wesentliche Beteiligung an dejr Beta"Systems 143,6 Wert zuzuweisen.

Vermogenswerte zu Anzahi der Aktien (Sttick) 3.470.6001 Weitere, nicht bilanzierte Vermogenswerte konnten nicht

beriicksichtigen. Wert je Aktie (in €) 41,38 identifiziert werden
Sonstige Vermdgensgegenstande 0,1 ’
Liquide Mittel 09| ° Die Rickstellungen betreffen vor allem Steuerriickstellungen
Nachbesserungsrechte 4.4 und Rickstellungen fiir den Jahresabschluss und dessen
Summe 1490 Prifung. Nach unserer Erfahrung entsprechen die
Marktwert der Schulden ' Rickstellungen einer (blichen GréRenordnung fir ein
Riickstellungen 02 Unternehmen wie die SPARTA. Es wurde daher angenommen,
Verbindlichkeiten 0,0 dass die Ruckstellungen voll zahlungswirksam werden. Es
Summe 02 bestanden keine Anhaltspunkte fir Abweichungen vom
Reinvermégen zu Marktwerten 148,8 Zeitwert.
Barwert der Verwaltungskosten -1,3| <+ Die nach den beschriebenen Anpassungen verbliebenen
Net Asset Value zum 20. Mérz 2025 147,5 Verbindlichkeiten betreffen Verbindlichkeiten aus Lieferungen

Quelle: KPMG Analyse.

und Leistungen sowie Steuerverbindlichkeiten. Es wurde
angenommen, dass diese voll zahlungswirksam werden. Es
bestanden keine Anhaltspunkte fiir Abweichungen vom
Zeitwert.
Weitere, nicht bilanzierte Schulden konnten nicht identifiziert
werden.
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Bewertung der SPARTA

Net Asset Value (3/3)

Neben dem Zeitwert der
Vermoégenswerte und
Schulden war noch der
Barwert der
Verwaltungskosten zu
beriicksichtigen.

Der NAV der SPARTA betragt
€ 147,5 Mio.

Wertermittlung (Fortsetzung)

Ertragsteuern auf stille Reserven und Lasten wurden nicht
berlcksichtigt, weil das Bewertungskonzept des NAV nicht von
einer Liquidation sondern von einer Fortfhrung des
Geschaftsbetriebs ausgeht. Des Weiteren ist kein Verkauf
wesentlicher Vermdgenswerte mit wesentlichen stillen
Reserven in absehbarer Zukunft geplant.

Neben den Vermoégenswerten und Schulden ist der Barwert der
kinftigen Verwaltungskosten zu bericksichtigen. SPARTA
erwartet nach der Ubertragung wesentlicher Vermdgenswerte
auf die SPARTA Invest jahrliche Verwaltungskosten von
durchschnittlich etwa € 0,2 Mio. Diese entfallen im
Wesentlichen auf die Vorstands- und Aufsichtsratsvergitung,
Jahresabschluss- und Prifungskosten sowie Konzernumlagen.
Wir erachten die von SPARTA aus der Vergangenheit unter
Berucksichtigung einer wesentlichen Reduzierung aufgrund der
Ubertragung insbesondere des Wertpapierportfolios an die
SPARTA Invest abgeleiteten Verwaltungskosten als plausibel.
Kinftige preisbedingte Kostensteigerungen sollen durch
EffizienzmaRnahmen ausgeglichen werden.

Die erwarteten Verwaltungskosten wurden um Ertragsteuern
gekurzt.

Die Diskontierung erfolgte mit einem Kapitalisierungszinssatz
(vor personlichen Ertragsteuern) von 8,58% ausgehend von
einem Basiszinssatz von 2,50% p.a., einer Marktrisikopramie
(vor personlichen Ertragsteuern) von 6,75% und einem
Betafaktor von 0,90 analog zu Beta Systems.

Es ergibt sich ein Barwert der kiinftigen Verwaltungskosten
zum Bewertungsstichtag von € -1,3 Mio.

Wertermittlung (Fortsetzung)

Der NAV der SPARTA zum 20. Marz 2025 betragt somit
€ 147,5 Mio.
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Bewertung der SPARTA

Sonderwerte (1/2)

Der Wertbeitrag aus den
steuerlichen Verlustvortragen
der SPARTA wurde als
Sonderwert beriicksichtigt.

Sonderwerte

Sachverhalte, die im Rahmen der Ermittlung des NAV nicht
oder nur unvollstdndig abgebildet werden kdnnen, sind analog
zum Vorgehen beim Ertragswertverfahren grundsatzlich
gesondert zu bewerten und dem NAV hinzuzufiigen.

Aus Transparenzgrinden haben wir analog zum Vorgehen bei
der Beta Systems die anteilige Synergie aus der Nutzung des
steuerlichen Verlustvortrags der SPARTA als Sonderwert
bertcksichtigt.

Sonderwert anteilige Synergie aus steuerlichem
Verlustvortrag der SPARTA

Die SPARTA verfligt zum Bewertungsstichtag voraussichtlich
Uber einen korperschaftsteuerlichen Verlustvortrag von
€ 92,9 Mio. und einen gewerbesteuerlichen Verlustvortrag von
€ 94,7 Mio. Die SPARTA hat derzeit keine hinreichenden
steuerlichen Ertrdge zur Nutzung dieser Verlustvortrage.

SPARTA hat in der Vergangenheit verschiedenen Maflnahmen
zur Nutzbarmachung ihrer Verlustvortrage analysiert und geht
im Ergebnis nunmehr davon aus, dass die Verlustvortrage nach
der Verschmelzung mit der Beta Systems aufgrund der
steuerlichen Ertrage der Beta Systems nutzbar sein werden.
Insoweit handelt es sich bei der Nutzung der steuerlichen
Verlustvortrage um einen Synergieeffekt.

SPARTA konnte die alleinige Nutzung ihrer steuerlichen
Verlustvortrage grundsatzlich auch durch andere MafRnahmen
als die Verschmelzung mit der Beta Systems herbeifiihren
bspw. durch den Erwerb anderer Ertragspotenziale mit einer
entsprechenden Transaktionsstruktur zur Nutzbarkeit des
steuerlichen Verlustvortrags oder durch einen Ergebnis-
abfuhrungsvertrag mit der Beta Systems mit entsprechender
steuerlicher Gestaltung.

Sonderwert anteilige Synergie aus steuerlichem
Verlustvortrag der SPARTA (Fortsetzung)

Im Rahmen von Verschmelzungen werden die beteiligten
Anteilseignergruppen anhand des Umtauschverhaltnisses am
finalen Verschmelzungsobjekt beteiligt. Das Umtausch-
verhaltnis wiederum basiert auf der Relation der Werte der
Unternehmen, an denen die Anteilseigner jeweilig beteiligt sind.

Hieraus resultiert, dass nicht explizit in den Werten der
verschmelzenden Unternehmen beriicksichtigte Synergien bei
ihrer zukinftigen Realisation einerseits den Wert des finalen
Verschmelzungsobjektes erhdhen und andererseits die
beteiligten Aktionarsgruppen somit implizit in Relation des
Umtauschverhaltnisses an diesen partizipieren.

Diese Vorgehensweise einer impliziten Synergie-
berlicksichtigung und Allokation ist gleichbedeutend mit einer
expliziten Allokation der Synergien auf die Unternehmenswerte
der zu verschmelzenden Unternehmen in Relation des
Umtauschverhaltnisses.

Eine hiervon abweichende separate Allokation und somit
gebotene explizite Wertermittlung der Synergien ist jedoch
dann notwendig, wenn eine vom Umtauschverhaltnis
abweichende Allokation dieser Synergien zwischen den
Verschmelzungsparteien sachgerecht scheint, da anderenfalls
eine einseitige Benachteiligung eines der Verschmelzungs-
partner die Folge ware.@

Anm.: (a) Vgl. OLG Stuttgart, Beschluss vom 8. Marz 2006, 20 W 5/05; Schmitt/Hortnagl/Winter,

UmwG, 2024, UmwG § 5, Rn. 32
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Bewertung der SPARTA

Sonderwerte (2/2)

Die steuerlichen
Verlustvortrage der SPARTA
fiihren zu einem Wertbeitrag
von € 13,8 Mio.

Dieser entfallt jeweils hilftig
auf die Beta Systems und die
SPARTA, so dass fiir
SPARTA ein Sonderwert von
€ 6,9 Mio. beriicksichtigt wird.

Sonderwert anteilige Synergie aus steuerlichem
Verlustvortrag der SPARTA (Fortsetzung)

Im vorliegenden Fall halten die beteiligten Anteilseigner-
gruppen bereits vor der Verschmelzung wirtschaftlich alle
Anteile am wesentlichen wirtschaftlichen Wert des finalen
Verschmelzungsobjektes, namlich der Beta Systems.

Wenn der Wertbeitrag der Synergien in einem solchen Fall
nicht explizit abgeleitet und separat als Sonderwert auf die
beteiligten Verschmelzungsparteien allokiert wird, resultiert —
wie auf der Vorseite beschrieben — die vollstandige implizite
Allokation der Synergien auf das finale Verschmelzungsobjekt
— mithin — aus einer wirtschaftlichen Perspektive — auf die Beta
Systems.

Diese vollstandige implizite Allokation der Synergien der
Verlustvortrage der SPARTA auf die Beta Systems als einem
der Verschmelzungspartner erachten wir aufgrund der
einseitigen Benachteiligung des anderen Verschmelzungs-
partners — der SPARTA — als nicht sachgerecht. Vor diesem
Hintergrund haben wir in einem ersten Schritt den Wertbeitrag
aus der Nutzbarkeit der steuerlichen Verlustvortrage der
SPARTA als Synergie explizit ermittelt. Hierbei haben wir den
gleichen Kapitalisierungszinssatz wie bei der Ermittlung des
Barwerts der Verwaltungskosten beim NAV zugrunde gelegt.

Auf Basis der auf Deutschland entfallenden geplanten
Uberschiisse der Beta Systems ergibt sich ein Wert der
steuerlichen Verlustvortrage der SPARTA von € 13,8 Mio.
Diesen haben wir in einem zweiten Schritt und abweichend
vom Umtauschverhéltnis auf die Verschmelzungspartner
explizit allokiert.

Sonderwert anteilige Synergie aus steuerlichem

Verlustvortrag der SPARTA (Fortsetzung)

Da die Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage der SPARTA
auch durch andere Mallnahmen als die Verschmelzung der
Beta Systems auf die SPARTA denkbar ist, kdme zunachst
eine vollstandige Zuordnung des Werts der Verlustvortrage auf
die SPARTA in Betracht.

Diese vollstandige explizite Allokation der Synergien der
Verlustvortrage der SPARTA auf die SPARTA als einem der
Verschmelzungspartner erachten wir aufgrund der einseitigen
Benachteiligung des anderen Verschmelzungspartners - der
Beta Systems — ebenfalls als nicht sachgerecht.

Im Sinne des einem angemessenen Umtauschverhaltnis bei
einer Verschmelzung inharenten Interessenausgleichs
zwischen den Aktionaren der Verschmelzungspartner haben
wir den Wertbeitrag der steuerlichen Verlustvortrage der
SPARTA bei den Wertableitungen der Verschmelzungspartner
fur die Ableitung eines angemessenen Umtauschverhaltnisses
zwischen der SPARTA und der Beta Systems halftig aufgeteilt
und in den jeweiligen Bewertungen als Sonderwert
bertcksichtigt.

Fir die SPARTA ist hierflir somit ein Sonderwert von € 6,9 Mio.
anzusetzen.
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Bewertung der SPARTA

Unternehmenswertund Wert je Aktie

T e e e e e e Ableitung Wert je Aktie Unternehmenswert und Wert je Aktie

SPARTA zum 20. Méarz 2025 ) q - - + Der Unternehmenswert der SPARTA ergibt aus dem NAV und

betréigt € 154,4 Mio. dem Sonderwert und betrégt zum 20. Mérz 2025 € 154,4 Mio.

Der Wert ie Aktie betriat in Mio. € « Das Grundkapital der SPARTA ist in 4.822.917 Stiickaktien

Yvertje Ak rag Nttt ) 1475 eingeteilt. Eigene Anteile bestehen nicht.

somit € 32,01 je Aktie. Sonderwert steuerliche Verlustvortrage SPARTA 6,9 , . oL .
Unternehmenswert zum 20. Marz 2025 1544l ° Der Wert je Aktie der SPARTA ergibt sich aus dem ermittelten
Anzahl Aktien (Stiick) ) 4822 91’7 Unternehmenswert und der mafRgeblichen Anzahl der Aktien
Wert je Aktie zum 20. Mérz 2025 (in €) 32,01 und betragt € 32,01 je Aktie.

Quelle: KPMG Analyse.
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Analyse des
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Bewertung der SPARTA

Borsenkurs: Vertiigharkeit von Unternehmensinformationenin

der Offentlichkeit

Borsenkurs

Wir verweisen zur Analyse des Bodrsenkurses und dessen
Relevanz auf die grundsatzlichen Ausflihrungen in
Abschnitt V.4.

In der Vergangenheit standen
dem Kapitalmarkt eine .
eingeschrankte Anzahl von
Unternehmensinformationen

der SPARTA zur Verfiigung.

Verfiigbarkeit von Unternehmensinformationen

Die Aktien der SPARTA sind im Basic Board des Freiverkehrs
der Deutschen Borse notiert. Hiermit gehen Verpflichtungen zur
Veroffentlichung von jahrlichen Geschaftsberichten und
Halbjahresberichten einher. Es bestanden somit nur geringe
Transparenzpflichten fir die SPARTA.

« Die SPARTA hat die Transparenzpflichten in
Vergangenheit erfilillt.

+ Die SPARTA veroffentlichte in der Vergangenheit im
Geschéftsbericht eine Prognosebandbreite fiir die langfristige
Entwicklung des wirtschaftlichen  Reinvermogens als
wesentliche Kennzahl des Geschéftserfolgs der SPARTA.

+ Die SPARTA wurde von keinen Analysten beobachtet.
Demnach liegen keine Einschatzungen zu Kurszielen und zur
kiinftigen Entwicklung der SPARTA vor.

» SPARTA wurde in Vorbereitung der beabsichtigten
Verschmelzung erheblich umstrukturiert (vgl. Abschnitt 11.2). Es
liegen somit zwischen dem fir den Bdrsenkurs relevanten
Stichtag und  dem Bewertungsstichtag ~ wesentliche
Sachverhalte zu strukturellen Veranderungen der SPARTA vor.

» Fur die SPARTA in der Struktur zum Bewertungsstichtag liegen
dem Kapitalmarkt nur sehr wenige Informationen vor.

Fiir die SPARTA in der
Struktur zum Bewertungs- .
stichtag liegen dem Kapital-

markt nur sehr wenige
Informationen vor.

der

Verfiigbarkeit von Unternehmensinformationen

Insgesamt liegen der Offentlichkeit zur kiinftigen Entwicklung
der SPARTA somit nur vergleichsweise wenig unmittelbare
Informationen  vor.  Aufgrund ihrer  Eigenschaft als
vermogensverwaltende  Gesellschaft mit der einzigen
Beteiligung Beta Systems stehen indirekt Uber die Beta
Systems eingeschrankt Informationen zur Verfligung.

Vor diesem Hintergrund kann nicht ausgeschlossen werden,
dass nicht alle wesentlichen wert- bzw. preisbildenden
Informationen vollstédndig im relevanten Borsenkurs reflektiert
sind.
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Bewertung der SPARTA

Borsenkurs: Kursverhalten der Aktie

ey anten Borsenkurs der SPARTA von Januar 2023 bis April 2024 Kursverhalten der SPARTA Aktie
Dreimonatszeitraum sind 45,00 14.000  Der Kursverlauf der SPARTA-Aktie erscheint im
keine unerklarlichen 40,00 12.000 Analysezeitraum weitgehend vom Marktgeschehen entkoppelt
Kursaufschliage erkennbar. 35,00 und allenfalls von unternehmensspezifischen Ereignissen
Ebenso sind aus der o 30,00 10.000 gepragt.
Kursentwicklung keine 2 25,00 8.000 * Im gemall BGH-Rechtsprechung relevanten Dreimonatszeit-
Anzeichen fir eine £ 2000 % raum sind keine unerklarlichen Kursausschlage bei der
Kursmanipulation ersichtlich. 3 15’00 6.000 Kursentwicklung der Aktie der SPARTA zu beobachten.

10'00 4.000 » Der Kurs entwickelt sich im relevanten Dreimonatszeitraum ab

’ 2000 dem 24. Januar 2024 zun&chst auf einem stabilen Niveau von

5,00

rund € 28,00 je Aktie. AnschlieRend ist ein sukzessiver

j L ‘ | ) .. . .
0 e e o e e o e - o o < Kursriickgang auf rund € 22,00 je Aktie zu beobachten.
S SIS SIS IJIKI]IKK&EILKER * Kursspringe von mehr als 5% sind im relevanten
~ N ™ < WO o N~ oo} D O ~ N ~ N ™ <
o o o o o o o o o ~ o o o o

Dreimonatszeitraum an finf Tagen aufgetreten.

Sparta AG —— CDAX * Anzeichen fiir eine Kursmanipulation sind in der Kurs-
entwicklung im relevanten Dreimonatszeitraum nicht ersichtlich.

mmmm gehandelte Aktien
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Quelle: Refinitiv, KPMG Analyse.
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Bewertung der SPARTA

Borsenkurs: Liquiditat des Aktienhandels

Die Aktie der SPARTA wurde
sowohl im vergangenen Jahr
als auch im relevanten
Dreimonatszeitraum nicht
sehr liquide gehandelt.

Liquiditatskennzahlen

Die wesentlichen Liquiditatskennzahlen (siehe Abschnitt V.4)
fur die Aktie der SPARTA stellen sich fiir die Borsenplatze im
relevanten Dreimonatszeitraum sowie im Jahr 2023 wie
untenstehend dar:

Liquididtiatsanalyse SPARTA

2023 3M Zeitraum
Handelstage in % der Borsentage 47,1% 52,4%
@ gehandelte Aktien je Tag (Stiick) 382 78
Taglich gehandeltes Volumen in % aller Aktien 0,008% 0,002%
Taglicher Handelsumsatz in € Tsd. 10,9 2,0
@ Bid-Ask-Spreads (Frankfurt) 6,57% 8,78%

Quelle: Refinitiv, KPMG Analyse.

Der Streubesitz der SPARTA war zunéachst vergleichsweise
hoch und hat sich nach der letzten Kapitalerhéhung und den
Erwerben im Laufe des Jahres auf nunmehr ca. 8% reduziert.
Bei der Analyse der Liquiditdtskennzahlen der Aktie der
SPARTA zeigt sich, dass diese im Analysezeitraum — auch im
Vergleich zu Durchschnittswerten von breiten deutschen
Indizes — nicht liquide gehandelt wurde. Im relevanten
Dreimonatszeitraum hat der Handel zudem nachgelassen.

Da an mehr als einem Drittel der Handelstage Handel mit
Aktien der SPARTA stattfand, besteht keine Marktenge gem.
§ 5 Abs. 4 WpUG-AV.
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Bewertung der SPARTA

Borsenkurs: Wurdigung der effektivenInformationshewertung
und der Eignung des Borsenkurses der SPARTA

Fiir die Ableitung des Eignung des Boérsenkurses als alleinige Schatzgrundlage

Umtauschverhaltnisses ist + Die Kriterien, welche die Rechtsprechung in den bisher
der Borsenkurs der SPARTA entschiedenen Fallen zur effektiven Informationsbewertung und
nicht geeignet. Daher ist der damit zur Berlcksichtigung des Boérsenkurses als alleinige
NAV heranzuziehen. Schatzgrundlage heranzieht, sind im Dreimonatszeitraum vor
der Bekanntmachung der Verschmelzungsabsicht mit Bezug
auf die Vorgaben des BGH und des OLG Frankfurt am Main fiir
die SPARTA nicht erfillt.

« Damit ist der Borsenkurs der SPARTA als alleinige
Schatzgrundlage im Sinne der Rechtsprechung des BGH fiir
die Bemessung des Umtauschverhaltnisses nicht geeignet.

+ Daruber hinaus sind bei der SPARTA erhebliche
Umstrukturierungen nach der Ankiindigung der Verschmelzung
vorgenommen worden (vgl. Abschnitte 11.2 und VI.1), die die
Aussagekraft des Borsenkurses fiir den Wert der SPARTA zum
Bewertungsstichtag erheblich einschranken.

* Wir erachten vor dem Hintergrund der Umstrukturierungen bei
der SPARTA, eingeschrankter wert- bzw. preisrelevanter
Informationen, der geringen Liquiditdt der Aktie und unseren
grundsatzlichen Bedenken hinsichtlich der Eignung des
Borsenkurses  als  alleinige = Schatzgrundlage  (siehe
Abschnitt 1V.) den Borsenkurs der SPARTA im vorliegenden
Fall nicht als Schatzgrundlage zur Ableitung des
Umtauschverhaltnisses geeignet.

* Aus o©konomischer Sicht ist aus den bereits erlauterten
Grinden (vgl. Abschnitt V.4) eine NAV- bzw. letztlich
insbesondere Uber die Beteiligung an der Beta Systems eine
Ertragswertableitung vorzunehmen.
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Bewertung der SPARTA

Borsenkurs: Dreimonatsdurchschnittskurs und Hochrechnung

Der Borsenkurs betragt im
relevanten Dreimonats-
durchschnitt auf Basis
unserer Analysen € 25,74 je
Aktie.

Der Borsenkurs der SPARTA
ist fur die Ableitung des
Umtauschverhiltnisses nicht
relevant.

Dreimonatsdurchschnittskurs

Der von uns auf Basis von Kursdaten von Refinitiv im
relevanten Dreimonatszeitraum gemaR § 31 Abs. 7 WpUG
iv.m. § 5 Abs. 3 WpUG-AV ermittelte, mit den
Handelsvolumina gewichtete Durchschnittskurs lag bei € 25,74
je Stuckaktie.

Die BaFin ermittelt aufgrund der fehlenden Notierung der
SPARTA Aktie im Regulierten Markt keinen Durchschnittskurs.
Aufgrund der erlauterten Umstrukturierung der SPARTA durch
die Abspaltung der SPARTA Invest kommt diesem Bdrsenkurs
zum Bewertungsstichtag keine Bedeutung zu.
Dementsprechend war auch keine Hochrechnung des
Borsenkurses erforderlich.

Der ermittelte Wert je Aktie liegt Uber dem genannten
Borsenkurs.
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Bewertung der SPARTA

vorerwerbe

Die Deutsche Balaton hat in
der Vergangenheit Anteile an
der SPARTA liber
Kapitalerh6hungen und die
Borse erworben.

Diesen ist bei der Ermittlung
des Umtauschverhéltnisses
nach einschlagiger Recht-
sprechung keine Bedeutung
beizumessen.

Vorerwerbe

Die Deutsche Balaton ist bereits seit langem Aktionarin der
SPARTA. Der Anteilsbesitz wurde sukzessive erweitert.

Die Hauptversammlung der SPARTA hat in den letzten Jahren
wiederholt Kapitalerh6hungen beschlossen, die jeweils mit der
Ausgabe neuer Aktien einhergingen.

Die Deutsche Balaton hat im Zuge dieser Kapitalerhbhungen
ihren Anteil an der SPARTA weiter ausgebaut.

Die letzte Kapitalerhéhung im Jahr 2023 erfolgte zu einem
Preis von € 28,49 je SPARTA-Aktie.

Im Jahr 2024 hat die Deutsche Balaton SPARTA-Aktien von
einem anderen Aktionar der SPARTA zu einem Preis von
€ 25,60 je Aktie erworben.

Nach Bekanntmachung des vorlaufigen Umtauschverhaltnisses
am 17. Dezember 2024 hat die Deutsche Balaton SPARTA-
Aktien Uber die Borse zu Preisen von rund € 34 je Aktie
erworben.

Wir verweisen zur Relevanz von Vorerwerbspreisen auf unsere
Ausfliihrungen in Abschnitt V.4.

Aufgrund der Umstrukturierungen der SPARTA kommt den
Vorerwerbspreisen ~ fir die  SPARTA  auch unter
Bericksichtigung der Rechtsprechung des OLG Frankfurt am
Main(@) hier keine Bedeutung zu.

Anm.: (a) vgl. OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 13. September 2021, 21 W 38/15
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Ableitung des Umtauschverhaltnisses

Ermittiung des Umtauschverhaltnisses

Auf Basis der Unterneh- Ermittlung des Umtauschverhéltnisses

menswerte je Aktie der Beta » Das Umtauschverhaltnis legt im Rahmen einer Verschmelzung

Systems und der SPARTA fest, wie viele Anteile an dem Ubernehmenden Rechtstrager

ergibt sich ein rechnerisches (hier der SPARTA) als Gegenleistung fiir einen Anteil des

Umtauschverhaltnis von Ubertragenden Unternehmens (hier der Beta Systems) gewahrt
werden. Durch das Umtauschverhaltnis sollen die Anteilseigner
beider Verschmelzungsparteien so gestellt werden, dass sie
keine VermdgenseinbulRe erleiden und in angemessener Weise
an der aufnehmenden Gesellschaft (hier der SPARTA) beteiligt
sind.

* Unter Zugrundelegung eines Werts je Aktie der Beta Systems
von € 41,38 (vgl. Abschnitt V.3) und eines Werts je Aktie der
SPARTA von € 32,01 (vgl. Abschnitt VI.1) ergibt sich ein
rechnerisches Umtauschverhéltnis von 1 Aktie der Beta
Systems = 1,2925 Aktien der SPARTA

(1,0 * € 41,38 = 1,2925 * € 32,01).

1 Aktie der Beta Systems =
1,2925 Aktien der SPARTA
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Ableitung des Umtauschverhaltnisses

Sensitivitatsanalyse

Fiir Zwecke einer Sensitivi- Sensitivitat 1 — Basiszinssatz und Marktrisikopramie Sensitivierung des Umtauschverhiltnisses

tatsanalyse wurden mehrere st * Aufgrund des volatilen Kapitalmarktumfelds und der sich
Parameter variiert. Umtauschverhaltnis hieraus eventuell bis zum Tag der Hauptversammlung

. . . . Basiszinssatz ergebenden Veranderung haben wir eine Sensitivierung
E__s erglbt sich elne Bar_1_dbr_e|te 2,25% 2,50% 2,75% verschiedener Parameter vorgenommen.
fll;rndfszale[;]t;;Sfrzl\QI;;haltn|s EI IS dg) 5,50% 1,2979 1,2956 1,2933 . Im Rahmen dieser Ana|yse haben wir
’ ’ - e X . . .
S @ ® 5'75? 1,2948 Lo 1,2903 - den Basiszinssatz um +/- 0,25%-Punkte und die Markt-
i 6.00% 1,2918 1,2895 1,2873 risikoprémie um +/- 0,25%-Punkte variiert

Quelle: KPMG Analyse. - den Wachstumsabschlag um +/- 0,25%-Punkte und den

Betafaktor um +/- 0,05 variiert

* Aus dieser Sensitivierung ergibt sich eine Bandbreite fir das
Umtauschverhaltnis von 1,2865 bis 1,2988.

+ Es ist ersichtlich, dass aufgrund der hohen Bedeutung der

Sensitivitat 2 - Wachstumsabschlag und Betafaktor

Umtauschverhaltnis

Wachstumsabschlag Beteiligung der Beta Systems fiir den Unternehmenswert der
0,75% 1,00% 1,25% SPARTA sich  nur geringe  Verdnderungen  des
&5 0,85 1,2938 1,2963 1,2988 Umtauschverhaltnisses bei Veranderungen der Parameter
5 = 0,90 1,2902 1,2925 1,2950 ergeben.
@2 0,95 1,2865 1,2888 1,2912

Quelle: KPMG Analyse.
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Anlage 1

Abkdrzungsverzeichnis (1/3)

Abs.
AG
AktG
AktZ
Anm,
APV
BaFin
BewH
BGH
bspw.
BVerfG
bzw.
CAGR
CAPM
d.h.
DCF
DCI

Durchschnitt

Euro

Paragraf

Prozent

und

Aktiebolag (schwedische Aktiengesellschaft)
Absatz

Aktiengesellschaft
Aktiengesetz

Aktenzeichen

Anmerkung

Adjusted Present Value
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Bewertungshinweis
Bundesgerichtshof
beispielsweise
Bundesverfassungsgericht
beziehungsweise

Compound Annual Growth Rate
Capital Asset Pricing Model

das heifdt

Discounted Cashflow

Data Center Intelligence

DDM
EBIT
EBITDA

ER
e.V.

EU
EuGH
FAUB

ff.

ggf.
GmbH

Ges.m.b.H.

HGB
HRB
i.d.F.
i.V.m.
IAM
IBM

IDW
IFRS

Inc.

Dividend Discount Model
Earnings before Interest and Taxes

Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization

Ewige Rente
eingetragener Verein

Europaische Union
Europaischer Gerichtshof

Fachausschuss fiir Unternehmensbewertung und
Betriebswirtschaft

fortfolgend

gegebenenfalls

Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Handelsgesetzbuch

Abteilung B des Handelsregisters

in der Fassung

in Verbindung mit

Identity Access Management

International Business Machines Corporation,
Armonk/USA

Institut der Wirtschaftsprtfer in Deutschland e.V.
International Financial Reporting Standards

Corporation (amerikanische Aktiengesellschaft)
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Anlage 1

Abkirzungsverzeichnis (2/3)

loT
ISIN

LG
LLP
Ltd.

Mio.
Mrd.
MSCI
NAV
Nr.
OLG
p.a.
plc
ppa.
Rz.
S&P

Intercompany

Internet of Things

International Security Identification Number
Informationstechnik

Jahre

Landesgericht

Limited Liability Partnership

Limited Company by Shares (englische Gesellschaft mit
beschrankter Haftung

monatlich

Millionen

Milliarden

Morgan Stanley Capital International
Net Asset Value

Nummer

Oberlandesgericht

per annum (lat.)

Public limited company

per procura (lat.)

Randziffer

Standard & Poor's Financial Services LLC, New York/USA
Seite

SA
SaaS
SARL

SE
SL

Sp. z.0.0.

SPRL

SRL

sog.
SWOT

Tel.
Tsd.
TU

Tz.
u.a.
UmwG
USA

siehe
Société Anonyme (franzdsische Aktiengesellschaft)
Software as a Service

Société a responsabilité limitée (luxemburgische
Gesellschaft mit beschrankter Haftung)

Societas Europaea (Europaische Gesellschaft)

Sociedad de responsabilidad limitada (spanische
Gesellschaft mit beschrankter Haftung)

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig (polnische
Gesellschaft mit beschrankter Haftung)

Société Privée a Responsabilité Limitée (belgische
Gesellschaft mit beschrankter Haftung)

Societa a responsabilita limitata (italienische Gesellschaft
mit beschrankter Haftung)

sogenannt

Strengths, Weaknesses, Opportunities & Threats
(Starken, Schwachen, Chancen und Risiken)

Telefon

Tausend
Tochterunternehmen
Textziffer

unter anderem
Umwandlungsgesetz

United States of America
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Anlage 1

Abkirzungsverzeichnis (3/3)

vgl. vergleiche

w wochentlich

WACC Weighted Average Cost of Capital

wpUG Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
WpUG-AV WpUG-Angebotsverordnung

z.B. zum Beispiel

ZPO Zivilprozessordnung

uJ Ubergangsjahr
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Anlage 2

Erhaltene Unterlagen

Wesentliche unserer Tatigkeit zugrunde liegende Unterlagen

Geprifte und jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehene Jahres- und Konzernabschlisse der Beta Systems fiir die
Geschéftsjahre 2020/21 bis 2022/23 sowie die vorlaufige Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung fiir das Geschéaftsjahr 2023/24;

Prifungsberichte fir die Jahres- und Konzernabschlisse der Beta Systems
fur die Geschaftsjahre 2020/21 bis 2022/23;

Planungsrechnung der Beta Systems fir die Geschéaftsjahre 2024/25 bis
2027/28 mit Stand vom 19. September 2024;

Geprifte und jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehene Jahresabschlisse der SPARTA fir die Geschéftsjahre 2021 bis
2023 sowie das Rumpfgeschaftsjahr 2024;

Prifungsberichte fiir die Jahresabschliisse der SPARTA fir die Jahre 2021
bis 2023 sowie das Rumpfgeschaftsjahr 2024;

Satzung der Beta Systems in der Fassung vom 20. Marz 2024;
Satzung der SPARTA in der Fassung vom 26. August 2024;
Handelsregisterauszug der Beta Systems vom 2. September 2024;
Handelsregisterauszug der SPARTA vom 27. August 2024;
Organigramme der Beta Systems und SPARTA;

Steuerliche Unterlagen der Beta Systems, SPARTA und wesentlicher
Tochterunternehmen; inklusive Unterlagen und Einschatzungen des
steuerlichen Beraters zu den steuerlichen Folgen der Transaktionen

Anteilsbesitze der Beta Systems und SPARTA,;

Entwiirfe des Verschmelzungsvertrags und Verschmelzungsberichts;
Unterlagen zu erfolgten Umstrukturierungen bei SPARTA,;

Vorstands- und Aufsichtsratsprotokolle der Beta Systems und der SPARTA,;

Wesentliche unserer Tatigkeit zugrunde liegende Unterlagen (Fortsetzung)

Branchen- und Marktstudien;

Finanz- und Kapitalmarktdaten sowie volkswirtschaftliche Daten von: S&P
Capital I1Q (S&P Global Inc., New York/USA); Refinitiv US Holdings Inc., New
York/USA; weitere Presse- und Marktinformationen;

Darliber hinaus haben uns die von dem Auftraggeber benannten

Auskunftspersonen bereitwillig weitergehende Informationen erteilt.
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Anlage 3

Beschreibung der Peer Group (1/5)

Beschreibung der Vergleichsunternehmen

Unternehmen Geschiftsbeschreibungen

Open Text Open Text Corporation beschaftigt sich mit der Bereitstellung von Informationsmanagement-Produkten und Dienstleistungen. Das Unternehmen
Corporation bietet Content-Services an, darunter Content Collaboration und intelligente Erfassung, Records Management, Collaboration, elektronische
Signaturen und Archivierung, und betreibt eine Experience-Cloud-Plattform, die Customer Experience und Web Content Management, Digital Asset
Management, Customer Analytics, Kl und Insights, E-Discovery, digitales Fax, Omnichannel-Kommunikation, Secure Messaging und Voice of
Customer sowie Customer Journey, Testing und Segmentierung bietet. Es bietet auch Cybersecurity-Cloud-Losungen zum Schutz, zur Vorbeugung,
Erkennung, Reaktion und schnellen Wiederherstellung von Bedrohungen tber Endpunkte, Netzwerk, Anwendungen, IT-Infrastruktur und Daten, KiI-
gestitzte Bedrohungsintelligenz; und zum Schutz kritischer Informationen und Prozesse durch Bedrohungsintelligenz, Forensik, Identitat,
Verschlisselung und cloudbasierte Anwendungssicherheit. Darliber hinaus bietet das Unternehmen eine Business Network Cloud flr digitale
Lieferketten und sichere E-Commerce-Okosysteme, einschlieRlich der Digitalisierung und Automatisierung von Procure-to-Pay- und Order-to-Cash-
Prozessen; eine IT Operations Management Cloud fir die Automatisierung und Verbesserung des IT-Supports und des Asset Managements;
Analytik- und KI-Cloud-Lésungen, die kiinstliche Intelligenz mit praktischer Anwendung bieten, um Unternehmen verwertbare Einblicke und eine
bessere Automatisierung zu ermdglichen, wie z. B. Visualisierungen, erweiterte Verarbeitung und Verstandnis natirlicher Sprache und integrierte
Computer-Vision-Funktionen; und bietet eine Anwendungsautomatisierungs-Cloud, eine Entwickler-Cloud und Dienstleistungen. Darliber hinaus hat
das Unternehmen strategische Partnerschaften mit SAP SE, Google Cloud, Amazon AWS, Microsoft Corporation, Oracle Corporation,
Salesforce.com Corporation, DXC Technology Company, Accenture plc, Capgemini Technology Services SAS, Deloitte Consulting LLP, Hewlett
Packard Enterprises und Tata Consultancy Services. Das Unternehmen wurde 1991 gegriindet und hat seinen Hauptsitz in Waterloo, Kanada.

Datadog, Inc. Datadog, Inc. betreibt eine Beobachtbarkeits- und Sicherheitsplattform fir Cloud-Anwendungen in Nordamerika und international. Die Produkte des
Unternehmens umfassen Infrastruktur- und Anwendungsperformance-Monitoring, Log-Management, Digital Experience Monitoring, Continuous
Profiler, Datenbank-Monitoring, Datenstrome und universelles Service-Monitoring, Netzwerk-Monitoring, Incident-Management, Workflow-
Automatisierung, Observability-Pipelines, Cloud-Kosten- und Cloud-Sicherheitsmanagement, Application Security Management, Cloud SIEM,
Sensitive Data Scanner und ClI Visibility. Datadog, Inc. wurde im Jahr 2010 gegriindet und hat seinen Hauptsitz in New York, New York

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Anm.: Maschinelle Ubersetzung.
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Anlage 3

Beschreibung der Peer Group (2/5)

Beschreibung der Vergleichsunternehmen

Unternehmen Geschiftsbeschreibungen

Pegasystems Inc. Pegasystems Inc. entwickelt, vermarktet, lizenziert, hostet und unterstitzt Unternehmenssoftware in den Vereinigten Staaten, dem ubrigen Amerika,
Grof3britannien, dem Ubrigen Europa, dem Nahen Osten, Afrika und dem asiatisch-pazifischen Raum. Das Unternehmen bietet Pega Infinity an, ein
Softwareportfolio, das Pega Customer Decision Hub umfasst, eine Kl-gestitzte Echtzeit-Entscheidungsmaschine zur Verbesserung der
Kundenakquise und -erfahrung Uber eingehende, ausgehende und bezahlte Medienkanale; Pega Customer Service, um Kundenbedirfnisse zu
antizipieren, Kunden mit Menschen und Systemen zu verbinden und Kundeninteraktionen zu automatisieren, um den Kundenservice
weiterzuentwickeln und es Unternehmen zu ermdglichen, Interaktionen Uber verschiedene Kanale hinweg zu liefern und die Mitarbeiterproduktivitat
zu steigern; und Pega Platform, eine intelligente Automatisierungssoftware zur Steigerung der Effizienz der Prozesse und Arbeitsabldufe von
Kunden. Es bietet auch Situational Layer Cake, das Logik in Schichten organisiert, die die einzigartigen Dimensionen eines Kundengeschéfts
abbilden, wie Kundentypen, Geschéaftszweige, Geografien usw.; Pega Express Methodology und Low Code, die Unternehmensdaten und -systeme
mit Kundenerfahrungskanalen verbinden; Pega Cloud, die es Kunden ermdglicht, Anwendungen zu entwickeln, zu testen und bereitzustellen; Pega
Catalyst, das Kunden hilft, ihre Customer Journeys zu transformieren und zu prototypisieren; Pega Academy, die Ausbilder- und Online-Schulungen
fur ihre Mitarbeiter, Kunden und Partner anbietet; und globale Service Assurance- und Kundensupportdienste. Pegasystems vermarktet seine
Software und Dienstleistungen in erster Linie in den Bereichen Finanzdienstleistungen, Gesundheitswesen, Kommunikation und Medien, Behérden,
Versicherungen, Fertigung und Hightech sowie Verbraucherservice durch Direktvertrieb und Partnerschaften mit Technologieanbietern und
Anwendungsentwicklern. Pegasystems Inc. wurde 1983 gegriindet und hat seinen Hauptsitz in Cambridge, Massachusetts.

Infotel SA Infotel SA entwirft, entwickelt, vermarktet und unterhalt weltweit Softwarelésungen in den Bereichen Sicherheit, Leistung und Management. Das
Unternehmen bietet Arcsys, eine Softwarel6sung fiir die elektronische Archivierung von Daten, iDBA-Online, eine intelligente Managementldsung fiir
die Verwaltung und Wartung von DB2-Datenbanken, und Infoscope, eine Qualitdtsanwendungsprifung. AuRerdem bietet es die Software InfoPak,
InfoVic und InfoUtil an. Darlber hinaus bietet das Unternehmen Beratung, Analysen, IT-Systemprifungen und Wartungsdienste flr
Drittanbieteranwendungen an. Das Unternehmen bedient die Sektoren Banken, Finanzen, Versicherungen/Renten, Industrie und Verwaltung sowie
Dienstleistungen/Transport/Telekommunikation/Vertrieb. Infotel SA wurde 1979 gegriindet und hat seinen Hauptsitz in Paris, Frankreich.

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Anm.: Maschinelle Ubersetzung.
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Anlage 3

Beschreibung der Peer Group (3/5)

Beschreibung der Vergleichsunternehmen

Unternehmen Geschiftsbeschreibungen

Appian Corporation Appian Corporation, ein Softwareunternehmen, das in den Vereinigten Staaten, Mexiko, Portugal und international eine Low-Code-Design-Plattform
anbietet. Die Plattform des Unternehmens bietet kiinstliche Intelligenz, Prozessautomatisierung, Data Fabric und Process Mining. Es bietet die
Appian-Plattform, eine integrierte Automatisierungsplattform, die es Unternehmen ermdglicht, geschaftskritische Prozesse zu entwerfen, zu
automatisieren und zu optimieren. Das Unternehmen bietet auch professionelle Dienstleistungen und Kundensupport an. Appian beliefert die
Branchen Finanzdienstleistungen, Behdrden, Biowissenschaften, Versicherungen, Fertigung, Energie, Gesundheitswesen, Telekommunikation und
Transport. Die Appian Corporation wurde 1999 gegriindet und hat ihren Hauptsitz in McLean, Virginia.

PagerDuty, Inc. PagerDuty, Inc. betreibt in den Vereinigten Staaten und international eine digitale Betriebsmanagement-Plattform. Die digitale Betriebsmanagement-
Plattform des Unternehmens sammelt Daten und digitale Signale von praktisch jedem softwarefahigen System oder Gerat und nutzt maschinelles
Lernen, um Chancen und Probleme zu korrelieren, zu verarbeiten und vorherzusagen. Die Plattform umfasst PagerDuty Incident Management, das
einen Echtzeit-Uberblick (iber den Status eines digitalen Dienstes bietet und gleichzeitig eine Rauschunterdriickung zur Beseitigung von
Fehlalarmen beinhaltet; AlOps, das maschinelles Lernen anwendet, um die Identifizierung von Vorfallen aus Milliarden von Ereignissen zu
korrelieren und zu automatisieren; Process Automation bietet eine zentralisierte Designzeit- und Laufzeitumgebung fiir die Orchestrierung
automatisierter Workflows, die sich iber Abteilungen, Technologien und Netzwerke erstrecken; Customer Service Operations, das angeboten wird,
um Reaktionen auf kundenrelevante Probleme zu orchestrieren, zu automatisieren und zu skalieren. PagerDuty bedient verschiedene Branchen,
darunter Software und Technologie, Telekommunikation, Einzelhandel, Reisen und Gastgewerbe, Medien und Unterhaltung sowie
Finanzdienstleistungen. PagerDuty, Inc. wurde im Jahr 2009 gegriindet und hat seinen Hauptsitz in San Francisco, Kalifornien.

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Anm.: Maschinelle Ubersetzung.
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Anlage 3

Beschreibung der Peer Group (4/5)

Beschreibung der Vergleichsunternehmen
Unternehmen Geschiftsbeschreibungen

Progress Software Progress Software Corporation entwickelt, implementiert und verwaltet Geschaftsanwendungen in den Vereinigten Staaten und international. Das
Corporation Unternehmen bietet OpenEdge, eine Anwendungsentwicklungsplattform fur geschéaftskritische Anwendungen; Chef, eine DevOps/DevSecOps-
Automatisierungssoftware; Developer Tools, die aus einer Sammlung von Softwareentwicklungswerkzeugen bestehen, darunter NET- und
JavaScript-Ul-Komponenten fiir Web-, Desktop- und mobile Anwendungen, Reporting- und Report-Management-Tools sowie automatisierte Test-
und Mocking-Tools; Kemp LoadMaster, ein Produkt zur Anwendungsbereitstellung und -sicherheit, das Cloud-native sowie virtuelle und Hardware-
Load-Balancer bietet; und Sitefinity, eine Plattform fir digitale Erlebnisse, die intelligente und ROI-steigernde Tools fir Vermarkter bietet. Dartber
hinaus bietet das Unternehmen MOVEit, eine Managed-File-Transfer-Software flr die Verwaltung und Kontrolle der Bewegung sensibler Dateien
und deren Sicherung sowohl im Ruhezustand als auch wahrend der Ubertragung; DataDirect, ein sicheres Datenkonnektivitats-Tool fir relationale,
NoSQL-, Big-Data- und SaaS-Datenquellen; WhatsUp Gold, eine Software zur Uberwachung der Netzwerkinfrastruktur, die eine vollstiandige
Transparenz aller Netzwerkgerate, Server, virtuellen Maschinen sowie Cloud- und Wireless-Umgebungen bietet, um Netzwerkprobleme zu finden
und zu beheben; Flowmon, ein Produkt fiir Netzwerksicherheit und -transparenz mit automatisierter Reaktion (iber hybride Cloud-Okosysteme
hinweg; Corticon, eine Plattform zur Entscheidungsautomatisierung, die Benutzererfahrungen durch Rationalisierung und Automatisierung
komplexer Geschéftsregeln verandert; MarkLogic, eine Plattform fir Datenagilitdt zur Verbindung von Daten und Metadaten; und Semaphore, eine
semantische KI-Plattform. Das Unternehmen bietet Projektmanagement, Implementierung, kundenspezifische Softwareentwicklung,
Programmierung und andere Dienstleistungen sowie webfdhige Anwendungen und Schulungsdienste an. Es vertreibt seine Produkte an
Endanwender, unabhangige Softwareanbieter, Erstausrister, Systemintegratoren, Value Added Reseller und Distributoren. Das Unternehmen
wurde 1981 gegrindet und hat seinen Hauptsitz in Burlington, Massachusetts.

International Die International Business Machines Corporation bietet zusammen mit ihren Tochtergesellschaften weltweit integrierte Ldsungen und
Business Machines Dienstleistungen an. Das Unternehmen ist in den Segmenten Software, Beratung, Infrastruktur und Finanzierung tatig. Das Software-Segment bietet
Corporation eine hybride Cloud und KI-Plattformen, mit denen Kunden ihre digitalen und Kl-Transformationen Uber die Anwendungen, Daten und Umgebungen,
in denen sie tatig sind, realisieren kénnen. Das Beratungssegment konzentriert sich auf die Integration von Kompetenzen in den Bereichen
Strategie, Erfahrung, Technologie und Betrieb nach Bereichen und Branchen. Das Segment Infrastruktur bietet Server- und Speicherlésungen vor
Ort und in der Cloud sowie Lebenszyklus-Services fir die Bereitstellung hybrider Cloud-Infrastrukturen. Das Segment Finanzierung bietet Kunden-
und Geschéftsfinanzierungen an und erleichtert IBM Kunden den Erwerb von Hardware, Software und Dienstleistungen. Das Unternehmen unterhalt
strategische Partnerschaften mit verschiedenen Unternehmen, darunter Hyperscaler, Service Provider, globale Systemintegratoren sowie Software-
und Hardware-Anbieter wie Adobe, Amazon Web Services, Microsoft, Oracle, Salesforce, Samsung Electronics und SAP und andere. Das
Unternehmen war friher unter dem Namen Computing-Tabulating-Recording Co. bekannt. Die International Business Machines Corporation wurde
1911 gegriindet und hat ihren Hauptsitz in Armonk, New York.

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Anm.: Maschinelle Ubersetzung.
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Anlage 3

Beschreibung der Peer Group (5/5)

Beschreibung der Vergleichsunternehmen

Unternehmen Geschiftsbeschreibungen

Fujitsu Limited Fujitsu Limited ist als Unternehmen der Informations- und Kommunikationstechnologie in Japan und international tatig. Das Unternehmen ist in drei
Segmenten tatig: Technology Solutions, Ubiquitous Solutions und Device Solutions. Das Unternehmen bietet Multi-Cloud- und Hybrid-IT-Services,
Bewertungs- und Beratungsservices, SAP-Landschaftstransformationsservices, einen neuen Arbeitsplatz, Rechenzentrumsprodukte mit integrierten
Systemen, Speicherlésungen, Servern, Netzwerk-Switches und Infrastrukturmanagement, Arbeitsplatzprodukte wie Notebooks, Tablet-PCs,
Desktop-PCs, Workstations, Thin-Clients, Bildschirme und Peripheriegerate, verbrauchsbasierte IT-Services, Installations- und
Implementierungsservices und Hardware-, Software- und Infrastruktur-Support-Services sowie elektronische Gerate, Klimatisierungsprodukte und
Netzwerklésungen. Es bietet auch Cyber-Security-Ldsungen, einschlieBlich Cyber-Security-Beratung, Managed Security Services und Security
Operation und Advanced Threat Center; Internet der Dinge, kiinstliche Intelligenz Plattform und Lésungen; und Software-Produkte, die FUJITSU
Software Infrastructure Manager und FUJITSU Software ServerView Suite. Dartber hinaus bietet das Unternehmen elektronische Komponenten wie
Halbleitergehduse und Batterien an. Das Unternehmen beliefert die Automobil-, Fertigungs-, Einzelhandels-, Finanzdienstleistungs-, Transport-,
Telekommunikations-, Gesundheits-, Energie- und Versorgungsindustrie, den o&ffentlichen Sektor und Dienstleistungsunternehmen. Das
Unternehmen wurde 1923 gegrindet und hat seinen Hauptsitz in Tokio, Japan.

Equinix, Inc. Equinix (Nasdaq: EQIX) ist das weltweit fihrende Unternehmen fir digitale Infrastruktur. Digitale MarktfUhrer nutzen die vertrauenswirdige Plattform
von Equinix, um grundlegende Infrastrukturen in Software-Geschwindigkeit zusammenzufilhren und zu vernetzen. Equinix ermdglicht es
Unternehmen, auf die richtigen Orte, Partner und Méoglichkeiten zuzugreifen, um flexibel zu skalieren, die Einfiihrung digitaler Dienste zu
beschleunigen, erstklassige Erfahrungen zu liefern und ihren Wert zu vervielfachen, wahrend sie gleichzeitig inre Nachhaltigkeitsziele unterstiitzen.

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Anm.: Maschinelle Ubersetzung.
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Anlage 4

Betafaktorender Peer Group (1/4)

Verschuldete Betafaktoren (Adjusted Beta)

Lokaler Index

Globaler Index

Name 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Software - Peer Group Unternehmen

Open Text Corporation 1,00 1,21 1,02 1,42 1,11 1,02 1,39 1,06 1,53 1,19
Datadog, Inc. 0,69 1,30 1,58 1,39 1,39 0,70 1,60 1,82 1,47 1,73
Pegasystems Inc. 1,18 1,49 1,35 1,26 0,90 1,20 1,57 1,37 1,08 1,02
Infotel SA 0,66 0,52 0,78 0,67 0,78 0,70 0,42 0,63 0,71 0,70
Appian Corporation 1,36 1,23 1,44 1,45 1,64 1,55 1,36 1,68 1,44 1,90
PagerDuty, Inc. 0,62 1,83 1,41 1,54 1,71 0,73 2,01 1,54 1,39 1,77
Progress Software Corporation 0,96 1,23 0,84 0,83 0,68 1,00 1,29 0,92 0,92 0,79
Median (Software) 0,96 1,23 1,35 1,39 1,11 1,00 1,39 1,37 1,39 1,19
Mittelwert (Software) 0,92 1,26 1,20 1,22 1,17 0,99 1,38 1,29 1,22 1,30
Mainframe und Datacenter - Peer Group

Unternehmen

International Business Machines Corporation 1,03 0,51 0,80 0,74 0,84 1,09 0,51 0,79 0,82 0,94
Fujitsu Limited 0,98 0,96 1,08 0,77 0,75 0,85 0,98 0,78 0,58 0,80
Equinix, Inc. 0,94 0,50 0,98 1,20 0,90 0,87 0,50 1,01 1,28 0,89
Median (Mainframe und Datacenter) 0,98 0,51 0,98 0,77 0,84 0,87 0,51 0,79 0,82 0,89
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,98 0,66 0,95 0,90 0,83 0,94 0,66 0,86 0,89 0,88

Lokale Indizes

Name Index (Total Return)
Open Text Corporation S&P 500

Datadog, Inc. S&P 500
Pegasystems Inc. S&P 500

Infotel SA CAC All-Tradable Index
Appian Corporation S&P 500

PagerDuty, Inc. S&P 500

Progress Software Corporation S&P 500
International Business Machines Corporation S&P 500

Fujitsu Limited TOPIX INDEX
Equinix, Inc. S&P 500

KPMG

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.

Anm.:

Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
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Anlage 4

Betafaktoren der Peer Group (2/4)

Verschuldete Betafaktoren (Raw Beta)

Lokaler Index

Globaler Index

Name 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Software - Peer Group Unternehmen

Open Text Corporation 1,00 1,32 1,03 1,63 1,17 1,03 1,58 1,09 1,80 1,29
Datadog, Inc. 0,53 1,45 1,87 1,59 1,59 0,55 1,89 2,23 1,70 2,09
Pegasystems Inc. 1,27 1,74 1,52 1,39 0,85 1,31 1,85 1,55 1,12 1,03
Infotel SA 0,49 0,28 0,67 0,51 0,67 0,55 0,14 0,45 0,57 0,56
Appian Corporation 1,54 1,35 1,66 1,67 1,96 1,83 1,54 2,02 1,66 2,34
PagerDuty, Inc. 0,43 2,25 1,61 1,81 2,06 0,59 2,51 1,81 1,58 2,16
Progress Software Corporation 0,94 1,34 0,75 0,74 0,52 1,00 1,44 0,87 0,88 0,68
Median (Software) 0,94 1,35 1,52 1,59 1,17 1,00 1,58 1,55 1,58 1,29
Mittelwert (Software) 0,89 1,39 1,30 1,33 1,26 0,98 1,56 1,43 1,33 1,45
Mainframe und Datacenter - Peer Group

Unternehmen

International Business Machines Corporation 1,04 0,27 0,70 0,61 0,76 1,14 0,27 0,69 0,73 0,91

Fujitsu Limited 0,97 0,94 1,12 0,65 0,63 0,77 0,97 0,67 0,37 0,71

Equinix, Inc. 0,92 0,25 0,97 1,30 0,84 0,81 0,25 1,01 1,43 0,84

Median (Mainframe und Datacenter) 0,97 0,27 0,97 0,65 0,76 0,81 0,27 0,69 0,73 0,84
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,98 0,49 0,93 0,86 0,74 0,90 0,50 0,79 0,84 0,82

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.

Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
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Anlage 4

Betafaktorender Peer Group (3/4)

Unverschuldete Betafaktoren (Adjusted Beta)

Lokaler Index

Globaler Index

Name 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Software - Peer Group Unternehmen

Open Text Corporation 0,98 1,12 0,90 0,99 0,77 1,00 1,27 0,94 1,06 0,82
Datadog, Inc. 0,72 1,32 1,62 1,46 1,46 0,73 1,63 1,87 1,53 1,81

Pegasystems Inc. 1,18 1,48 1,32 1,22 0,91 1,20 1,56 1,34 1,05 1,02
Infotel SA 0,83 0,64 0,94 0,77 0,91 0,88 0,52 0,75 0,82 0,82
Appian Corporation 1,41 1,26 1,46 1,44 1,60 1,61 1,38 1,71 1,43 1,84
PagerDuty, Inc. 0,73 1,99 1,52 1,65 1,81 0,86 2,17 1,67 1,49 1,88
Progress Software Corporation 0,96 1,18 0,83 0,79 0,64 1,00 1,24 0,90 0,86 0,72
Median (Software) 0,96 1,26 1,32 1,22 0,91 1,00 1,38 1,34 1,06 1,02
Mittelwert (Software) 0,97 1,28 1,23 1,19 1,16 1,04 1,40 1,31 1,18 1,27
Mainframe und Datacenter - Peer Group

Unternehmen

International Business Machines Corporation 0,86 0,47 0,69 0,64 0,72 0,91 0,47 0,68 0,70 0,81

Fujitsu Limited 0,99 1,00 1,14 0,80 0,77 0,85 1,02 0,82 0,60 0,82

Equinix, Inc. 0,86 0,48 0,86 1,04 0,79 0,80 0,48 0,89 1,11 0,78

Median (Mainframe und Datacenter) 0,86 0,48 0,86 0,80 0,77 0,85 0,48 0,82 0,70 0,81

Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,90 0,65 0,90 0,83 0,76 0,85 0,66 0,80 0,80 0,80

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.

Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.

| 163



Anlage 4

Betafaktorender Peer Group (4/4)

Unverschuldete Betafaktoren (Raw Beta)

Lokaler Index Globaler Index
Name 2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
Software - Peer Group Unternehmen
Open Text Corporation 0,98 1,21 0,91 1,12 0,80 1,00 1,43 0,96 1,22 0,88
Datadog, Inc. 0,55 1,47 1,92 1,66 1,66 0,58 1,93 2,29 1,78 2,19
Pegasystems Inc. 1,27 1,72 1,48 1,34 0,86 1,30 1,84 1,51 1,09 1,04
Infotel SA 0,62 0,34 0,81 0,58 0,78 0,69 0,17 0,53 0,65 0,65
Appian Corporation 1,60 1,37 1,69 1,66 1,90 1,89 1,57 2,06 1,65 2,25
PagerDuty, Inc. 0,51 2,44 1,74 1,94 2,19 0,70 2,72 1,96 1,70 2,29
Progress Software Corporation 0,94 1,28 0,77 0,72 0,51 0,99 1,37 0,86 0,83 0,64
Median (Software) 0,94 1,37 1,48 1,34 0,86 0,99 1,57 1,51 1,22 1,04
Mittelwert (Software) 0,92 1,40 1,33 1,29 1,24 1,02 1,58 1,45 1,27 1,42
Mainframe und Datacenter - Peer Group
Unternehmen
International Business Machines Corporation 0,87 0,28 0,61 0,53 0,66 0,94 0,28 0,60 0,63 0,78
Fujitsu Limited 0,98 0,97 1,18 0,68 0,64 0,77 1,01 0,71 0,38 0,72
Equinix, Inc. 0,84 0,26 0,85 1,13 0,74 0,75 0,27 0,89 1,23 0,74
Median (Mainframe und Datacenter) 0,87 0,28 0,85 0,68 0,66 0,77 0,28 0,71 0,63 0,74
Mittelwert (Mainframe und Datacenter) 0,90 0,50 0,88 0,78 0,68 0,82 0,52 0,73 0,75 0,75

Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.

Anm.: Der Erhebungszeitraum der Daten der Vergleichsunternehmen entspricht jeweils dem Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember.

Globaler Index = MSCI World Index, Total Return, €.
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Anlage 5

Multiplikatoren der Peer Group

Unternehmensgesamtwert zu EBIT

Unternehmensgesamtwert zu EBITDA

2024 2025 2026 2024 2025 2026
Analysestichtage Ist Ist/Erwartung Erwartung Analysestichtage Ist Ist/Erwartung Erwartung
Open Text Corporation 13,0 x 7,9 x 7,3 x Open Text Corporation 7,9 x 7,0 x 6,5 x
Datadog, Inc. 67,6 x 55,8 x 43,8 x Datadog, Inc. 4,0 x 3,3 x 2,5x
Pegasystems Inc. 29,5 x 26,0 x 22,6 x Pegasystems Inc. 21,6 x 18,5 x 15,3 x
Infotel SA 9,5 x 8,4 x 7,4 x Infotel SA 6,5 x 5,9 x 5,4 x
PagerDuty, Inc. 20,9 x 18,1 x 15,0 x PagerDuty, Inc. 14,1 x 13,1 x 11,5 x
Progress Software Corporation 11,2 x 9,4 x 8,5 x Progress Software Corporation 13,2 x 11,6 x n/a
International Business Machines Corporation 21,9 x 19,9 x 18,8 x International Business Machines Corporation 14,0 x 13,5 x 12,8 x
Fujitsu Limited 15,7 x 13,1 x 11,8 x Fujitsu Limited 10,5 x 9,3 x 8,7 x
Equinix, Inc. 64,4 x 55,1 x 46,1 x Equinix, Inc. 23,1 x 20,9 x 18,7 x
Minimum 9,5 x 7,9 x 7,3 x Minimum 4,0 x 3,3 x 2,5x
25%-Quantil 13,0 x 9,4 x 8,5 x 25%-Quantil 7,9 x 7,0 x 6,2 x
Mittelwert 28,2 x 23,7 x 20,2 x Mittelwert 12,8 x 11,5 x 10,2 x
Median 20,9 x 18,1 x 15,0 x Median 13,2 x 11,6 x 10,1 x
75%-Quantil 29,5 x 26,0 x 22,6 x 75%-Quantil 14,1 x 13,5 x 13,4 x
Maximum 67,6 X 55,8 x 46,1 x Maximum 23,1 x 20,9 x 18,7 x
Quelle: S&P Capital IQ, KPMG Analyse.
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Anlage 6

Beta Systems: Budget 2024/25 nach Segmenten

Beta Systems - Gewinn- und Verlustrechnung 2024/25 auf Segmentebene

in € Mio. DACH Westeuropa Sonstiges Europa Nordamerika  Beteiligungen Konsolidierungseffekte Konzern
Lizenzen 14,5 3,1 1.1 0,5 - - 19,2
Wartung 25,7 4,5 3,6 3.4 - - 37,2
Service 12,8 0,5 0,1 0,3 15,0 - 28,6
Umsatzerlose 52,9 8,2 4,8 4,2 15,0 - 85,1
IC Umsatzerlose 7,8 - - 1,2 1,6 -10,7 -
Summe Umsatzerlése 60,7 8,2 4,8 54 16,6 -10,7 85,1
Materialaufwand / Aufwand fir bezogene Leistungen -5,3 -3,9 -2,3 -1,8 -2,8 8,9 -7,2
Personalaufwand -34,2 -1,7 -1,3 -2,0 -10,2 - -49,5
Sonstige betriebliche Ertrage 1,8 -0,5 -0,5 -0,5 0,0 -0,2 0,2
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13,9 -0,5 -0,3 -1,0 -2,1 1,9 -15,9
EBITDA 9,0 1,6 0,4 0,2 1,5 - 12,7
Abschreibungen -4,4 -0,1 -0,1 -0,0 -0,5 - -5,2
EBIT 4,6 1,5 0,3 0,1 0,9 - 7,5
EBIT-Marge 8,7% 18,8% 6,4% 2,6% 6,1% n/a 8,8%

Quelle: Beta Systems, KPMG Analyse.
Anm.: IC = Intercompany; Die Plananpassungen fiir das Planjahr 2024/25 in Bezug auf die erwarteten Aufwendungen im Rahmen der geplanten Verschmelzung wurden der Region DACH zugeordnet.

Gewinn- und Verlustrechnung 2024/25 nach Segmenten

» Fur das Budgetjahr erfolgt im Planungsprozess der Beta Systems auch eine Darstellung auf Segmentebene entsprechend der Segmentberichterstattung. Fir die
Mittelfristplanung wird diese nicht fortgefiihrt.

* In der obenstehenden Tabelle ist die geplante Gewinn- und Verlustrechnung fir das Budgetjahr 2024/25 nach den von Beta Systems ausgewiesenen Segmenten
dargestellt. Die Region DACH und die Steuerungseinheit Beteiligungen generieren demnach den héchsten erwarteten Umsatz. Die héchste EBIT-Marge ist mit 18,8% in
Westeuropa geplant. Dabei ist zu beachten, dass auch auf Segmentebene der Zykluseffekt aus den Lizenzumsatzen zu Verschiebungen in den Margen fihrt und diese
daher nur eingeschrankt zwischen den Segmenten innerhalb eines Jahres vergleichbar sind.
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gen und weiteren Informationen, Vorgénge und Umstande, die erst wah-
rend der Tatigkeit des Wirlschaftsprifers bekannt werden. Der Auftragge-
ber wird dem Wir

enthaltene Erg infrage zu stellen, berechtigen diesen, die AuRe-
rung auch Dritten In den vor Fal-
len ist der Auftraggeber vom Wirtschaftspriifer tunlichst vorher zu héren

(2)Auf gen des Wi iifers hat der die Vol & Dritten, D
sndigkeit der ( und der weiteren : (1)Der Wir ist nach der Gesetze (§ 323 Abs. 1
sowie der infte und in einer vom Wirt. HGB. § 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, iiber Tatsachen und Umstan-
prifer formullerten Erklarung in ; oder einer 9 die ihm bei seiner Berufstatigkeit anvertraut oder bekannt werden,
sonstigen vom Wi i i Form 2 . es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von

4.Sicherung derUnabhangigkeit
(1)Der hat alles zu was die L
der Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers gefahrdet. Dies gilt fiir die Dauer
des Auftragsverhaltnisses insbesondere fiir Angebote auf Anstellung oder
U von O und fiir Angebote, Auftrége auf eigene
Rechnung zu iibernehmen
(2)Solite die Durchfithrung des Auftrags die Unabhéngigkeit des Wirt-
schaftspriifers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netz-
werkunternehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf
die die Unabhangigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden
wie auf den Wirtschaftspriifer, in anderen Auftragsverhéltnissen beein-
ist der Wir priifer zur Kiindigung des
Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und miindlicheAuskiinfte

Soweit der Wirtschaftspriifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags in gesetzlicher Schriftform oder Textform darzustellen hat, ist al-
lein diese Darstellung maRgebend. Entwiirfe solcher D. sind

dieser Schweigepflicht entbindet
(2)Der Wirtschaftspriifer wird bei der Verarbeitung von personenbezo-

genen Daten die und europ. zum Da-

tenschutz beachten

9. Haftung

(1)Fur i L des W

insbesondere Prifungen, gelten die jewels anzuwendenden gesetzlichen
diet des

§ 323 Abs. 2 HGB.
(2)Sofern weder eine
findet noch eine einzelvertragliche Haﬂungsbeschrankung besteht, ist der
Anspruch des Auftraggebers aus dem zwischen ihm und dem Wirtschafts-
priifer bestehenden Vertragsverhéltnis auf Ersatz eines fahrlassig verur-
sachten Schadens, mit Ausnahme von Schaden aus der Verletzung von
Leben, Kérper und Gesundheit sowie von Schéden, die eine Ersatzpflicht
des Herstellers nach § 1 ProdHaftG begriinden, gemé® § 54a Abs. 1 Nr.
2WPO auf 4 Mio. € beschrénkt. Gleiches gilt fiir Anspriiche, die Dritte aus
oder im Zusammenhang mit dem Vertragsverhaltnis gegeniiber dem
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iifer geltend machen.
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(3)Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftspriifer be-

(5)Sofern der Wirtschaftspriifer auch Steuerberater ist und die Steuer-

er aus einer Pflichtver-
letzung des Wirtschaftspriifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Héchstbetrag
fur die aller

(4)Der Héchstbetrag nach Abs. 2 bezieht sich auf einen einzelnen Scha-
dens'all Ein einzelner Schadenslall ist auch beziiglich eines aus mehreren
gegeben. Der ein-
zelne umfasst Folgen einer ohne
Riicksicht darauf, ob Schaden in einem oder in mehreren aufeinanderfol-
genden Jahren entstanden sind. Dabei giit mehrfaches auf gleicher oder
Tun oder Unterlassen als

rdnung fir die der Vergiitung anzuwen-
den ist, kann eine hahere oder niedrigere als die gesetzliche Vergitung in
Textform vereinbart werden.

(6)Die Bearbeitung i der . Kér-

perschaftsteuer, Gewerbesteuer und Einheitsbewertung sowie aller Fragen

der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben erfolgt auf

Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch fir

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf
dem Gebiet der und

bsteuer,

b) die und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der
P wenn die in Finanz- und der Ver sowie
oder wir stehen. In diesem Fall ) ) ot
c) die beratende und gutachtiiche Tatigkeit im Zusammenhang mit
kann der Wirtschaftsprifer nur bis zur Hohe von 5 Mio. € in Anspruch ge-  © O 9 ! okel 9
L K und  -herabsetzung, Sanierung,
nommen werden.
Eintritt und eines Betr ung,

(5)Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der in Textform erklarten Ablehnung der Ersatzleistung Klage
erhoben wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies

Liquidation und dergleichen und
die Unterstiitzung bei der Erfiillung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

d

gitt nicht fiir die auf Verhalten zu- ' ) )

riickzufiihren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kor- (/) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserklarung als

por ader Gosumdhelt sowie bel Sehaden. dio eine st Tatigkeit tibernommen wird, gehdrt dazu nicht die Uberprifung
etwaiger buchmaf : sowie die Frage, ob

nach § 1 ProdHaftG begriinden. Das Recht, die Einrede der Verjéhrung gel-
tend zu machen, bleibt unberiihrt.

(6) § 323 HGB bleibt von den Regelungen in Abs. 2 bis 5 unberlihrt.

alle in Betracht
wahrgenommen worden sind. Eine Gewahr lur die vollstandige Erfassung

der Unterlagen zur des Vorsteuerabzugs wird nicht iiber-
nommen
10. Er i fiir Pr sge
(1)Andert der Auftraggeber nachlraghch den durch den 12 " K.
geprifion ung mit enem merk ©9€" " Dig Kommunikation zwischen dem Wi ifer und dem
9 . merk nient kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunika-
Hat der Wir ufer einen merk nicht erteilt, so ist ein

Hinweis auf die durch den Wirtschaftspriifer durchgefiihrte Prifung im
Lagebericht oder an anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit
in gesetzlicher Schriftform erteilter Einwilligung des Wirtschaftspriifers und
mit dem von ihm genehmigten Wortlaut zulassig.

(2)widerruft der Wir U den ‘merk, so darf der
Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschaftspriifers den Widerruf bekanntzugeben.

(3)Der Auftraggeber hat Anspruch auf fiinf Berichtsausfertigungen. Weite-
re Ausfertigungen werden in

". ] fiir in St

(1)Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuer-
lichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftrag-
geber Tatsachen, i als richtig und
volistandig zugrunde zu legen; dies gilt auch fiir Buchfiihrungsauftrége. Er
hat jedoch den auf von ihm Unrichtig-
keiten hinzuweisen.

(2)Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftsprifer hierzu

lcklich den Auftrag i hat. In diesem Fall hat der Auftrag-
geber dem Wirtschaftsprifer alle fir die Wahrung von Fristen wesentiichen

Unterlagen, i teuer so vorzulegen, dass
dem Wir ifer eine Bear zur Verfiigung
steht.

(3)Mangels einer anderweitigen Vereinbarung in Textform umfasst die lau-

fende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tétigkeiten:

a) Ausarbeitung und elekironische Ubermittlung der Jahresstevererkldrun-
gen, E-Bil . fur die Ei
steuer und Gewerbesteuer, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber
vorzulegenden Jahresabschlisse und sonstiger fir die Besteuerung

und

b) priifung von zu den unter a) Steuern

<) mit den Fi srden im mit den
unter a) und b) ] und i

d) Mitwi bei Betri i und der isse von

iebspri der unter a) Steuern

e) Mitwi in und insichtlich der
unter a) genanmen Steuern.

Der Wir ichtigt bei den Aufgaben die

und
(4) Erhalt der Wirtschaftsprifer fir die laufende Steuerberatung ein
Pauschalhonorar, so sind mangels anderweitiger Vereinbarungen in Text-
form die unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Tétigkeiten gesondert
zu honorieren.
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tion per E-Mail nicht wiinscht oder icher
stellt, wie etwa die Verschliisselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den
Wirtschaftspriifer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergiitung
(1)Der Wirtschaftspriifer hat neben seiner Gebihren- oder Honorarforde-
rung Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zu-
satzlich berechnet. Er kann auf giitung und
Auslagenersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vol-
len Befriedigung seiner Anspriiche abhéngig machen. Mehrere Auftraggeber
haften als Gesamtschuldner.

(2)Ist der kein , S0 ist eine gegen
F des Wir (i auf gutung und nur
mit i oder { 2zuléssig.

14. Streitschlichtungen

Der Wirtschaftspriifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbei-
legungsgesetzes teilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht
Fiir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden
Anspriiche gilt nur deutsches Recht.
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Anlage 3

Voraussichtlich kiinftige Satzung der SPARTA AG

Satzung der Beta Systems Software Aktiengesellschaft
(vormals firmierend unter SPARTA AG)

I. Allgemeine Bestimmungen
§ 1 Firma, Sitz und Geschaftsjahr
1. Die Firma der Gesellschaft lautet: "Beta Systems Software Aktiengesellschaft".
2. Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Berlin.

3. Das Geschaéftsjahr beginnt am 1. Oktober und endet am 30. September des folgenden
Jahres.

§ 2 Gegenstand des Unternehmens

1. Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb, die Verwaltung und die VerduRerung
von Beteiligungen an Kapital- und Personengesellschaften sowie deren Errichtung,
insbesondere, aber nicht ausschliefllich, in den Bereichen Entwicklung, Herstellung
und Vertrieb von Software sowie auch das Erbringen sonstiger Dienstleistungen auf
diesem Gebiet, sowie die Vornahme aller sonstigen mit dem Vorgenannten
zusammenhangenden Geschéfte; weiterhin das Erbringen von Dienstleistungen und
Geschaftsleitungsfunktionen fiir diese Gesellschaften.

2. Gegenstand des Unternehmens ist daneben ihr eigenes Vermdgen zu verwalten und
alle Arten von Finanzgeschdften und Geschdaften mit Finanzinstrumenten
(einschlieBlich der Anlage von Finanzmitteln in Unternehmen aller Art), fur die eine
Erlaubnis nach dem Gesetz Uber das Kreditwesen (KWG) nicht erforderlich ist,
vorzunehmen.

3. Die Gesellschaft betreibt keine erlaubnispflichtigen Geschiafte, es sei denn, die
Erlaubnis liegt vor. Die Gesellschaft darf insbesondere genehmigungsbediirftige
Finanz- oder Zahlungsdienstleistungen, genehmigungsbedirftige Bank- oder
Versicherungsgeschadfte sowie genehmigungsbediirftige Immobiliengeschafte nicht
unmittelbar selbst tatigen.

§3
Bekanntmachungen und Informationen

1. Gesellschaftsblatt im Sinne des § 25 AktG ist ausschlieBlich der Bundesanzeiger.
Bekanntmachungen, die nicht aufgrund Gesetzes oder der Satzung anderweitig
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bekannt zu machen sind (freiwillige Bekanntmachungen), kdnnen im Bundesanzeiger
oder auf einer Website der Gesellschaft erfolgen.

Informationen an Inhaber zugelassener Wertpapiere kénnen unter den gesetzlich
vorgesehenen Bedingungen auch mittels elektronischer Medien tGbermittelt werden.

Il. Grundkapital und Aktien
§ 4 Hohe und Einteilung des Grundkapitals

Das Grundkapital der Gesellschaft betrdagt Euro 6.279.843,00 (in Worten: Euro
sechsmillionenzweihundertneunundsiebzigtausendachthundertdreiundvierzig). Es ist
eingeteilt in 6.279.843,00 Stlickaktien.

Die Aktien lauten auf den Inhaber, falls nichts anderes beschlossen wird. Dies gilt auch
bei Kapitalerhéhungen.

Die Form der Aktienurkunden und der Gewinnanteil- und Erneuerungsscheine
bestimmt der Vorstand.

Ein Anspruch der Aktionare auf (Einzel-)Verbriefung ihrer Anteile ist ausgeschlossen.
Ebenso ist der Anspruch der Aktiondre auf Ausgabe von Gewinnanteils- und
Erneuerungsscheinen ausgeschlossen.

Bei der Ausgabe neuer Aktien kann der Beginn der Gewinnbeteiligung neuer Aktien
abweichend von § 60 Abs.2 AktG festgelegt werden. Dies gilt auch bei der Ausgabe
neuer Aktien im Wege der Ausnutzung eines genehmigten Kapitals.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 22. August 2028 einmalig oder mehrfach ganz oder in
Teilbetrdagen um bis zu EUR 24.610.866,00 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe
von insgesamt bis zu 1.757.919 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stlickaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhdhen
(Genehmigtes Kapital 2023). Die neuen Aktien kdnnen auch von einem oder mehreren
Kreditinstituten oder Unternehmen im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG mit der
Verpflichtung tGbernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten
(mittelbares Bezugsrecht). Kreditinstituten gleichgestellt sind die nach § 53 Abs. 1 Satz
1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des Gesetzes Uber das Kreditwesen tatigen
Unternehmen.

Den Aktiondren steht grundsatzlich ein Bezugsrecht zu. Der Vorstand ist ermachtigt,
das Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrats ein- oder mehrmals

auszuschlieBen,

(1) soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrdage vom Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen,
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(2) soweit es erforderlich ist, um Inhabern von Options- oder Wandlungsrechten
bzw. den zur Optionsausiibung oder Wandlung Verpflichteten aus Option- oder
Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente), die von der Gesellschaft oder einer
Konzerngesellschaft der Gesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die
Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und
des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue auf den
Inhaber lautende Stiickaktien der Gesellschaft in dem Umfang zu gewahren,
wie es ihnen nach Auslibung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach
Erfillung der Wandlungs- oder Optionspflichten als Aktionar zustehen wiirde;

(3) bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlage zum Zwecke des (auch mittelbaren)
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an
Unternehmen oder von sonstigen Vermdgensegenstanden oder Anspriichen
auf den Erwerb von Vermogensgegenstinden einschlieBlich Forderungen
gegen die Gesellschaft oder ihre Konzerngesellschaften;

(4) soweit ein Dritter, der nicht Kreditinstitut oder ein Unternehmen im Sinne des
§ 186 Abs. 5 Satz 1 AktG ist, die neuen Aktien zeichnet und sichergestellt ist,
dass den Aktionaren ein mittelbares Bezugsrecht eingeraumt wird.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren
Einzelheiten der Kapitalerhdhung sowie die Bedingungen der Aktienausgabe
festzulegen. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, § 4 der Satzung jeweils entsprechend der
Durchfiihrung der Kapitalerhohung zu andern.

Das Grundkapital ist um bis zu EUR 2.411.458,00, eingeteilt in bis zu 2.411.458 auf den
Inhaber lautende Stiickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2024). Die bedingte
Kapitalerhohung dient der Gewdhrung von Stiickaktien an die Inhaber von Options-
oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw.
Kombinationen dieser Instrumente, auch z.B. Wandelanleihen mit beigefiigten
Optionsscheinen) (zusammen die ,Schuldverschreibungen") jeweils mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten, die aufgrund der von der Hauptversammlung vom
11. Juni 2024 beschlossenen Ermachtigung bis zum 10. Juni 2029 von der Gesellschaft
oder einer Konzerngesellschaft der Gesellschaft im Sinne von § 18 AktG, an der die
Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 % der Stimmen und des
Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Sie wird nur durchgefiihrt, soweit von den
Options- oder Wandlungsrechten aus den vorgenannten Schuldverschreibungen
tatsachlich Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus solchen
Schuldverschreibungen tatsachlich erfullt werden und soweit nicht andere
Erfillungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien
erfolgt zu dem nach MaRgabe des vorstehend bezeichneten
Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis.
Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie durch die
Auslibung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder durch die Erfullung von
Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil; sie nehmen statt
dessen bereits von Beginn des ihrer Ausgabe vorangehenden Geschaftsjahres am
Gewinn der Gesellschaft teil, wenn im Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien ein
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Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung (iber den Gewinn dieses
Geschaftsjahres noch nicht gefasst worden ist. Der Vorstand ist ermdachtigt, die
weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerh6hung festzusetzen.

Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, § 4 der Satzung jeweils entsprechend der
Durchfiihrung der Kapitalerh6hung zu @andern.

Ill. Der Vorstand
§ 5 Zusammensetzung des Vorstandes

Der Vorstand besteht aus einer oder mehreren Personen. Der Aufsichtsrat bestimmt
die Zahl der Mitglieder des Vorstandes.

Der Aufsichtsrat erldsst eine Geschaftsordnung fir den Vorstand. Hierbei hat er zu
bestimmen, dass bestimmte Geschafte nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats
vorgenommen werden dirfen.

§ 6 Geschiftsfihrung und Vertretung

Besteht der Vorstand aus einer Person, so vertritt er die Gesellschaft allein. Besteht
der Vorstand aus mehreren Personen, so wird die Gesellschaft gesetzlich vertreten
durch ein Mitglied des Vorstandes, wenn ihm der Aufsichtsrat die Befugnis zur
Alleinvertretung erteilt hat. Im Ubrigen wird die Gesellschaft durch zwei Mitglieder
des Vorstandes oder durch ein Mitglied des Vorstandes in Gemeinschaft mit einem
Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat kann einzelnen oder mehreren
Vorstandsmitgliedern im Einzelfall oder grundsatzlich die Befugnis erteilen, die
Gesellschaft bei der Vornahme von Rechtsgeschaften mit sich als Vertreter eines
Dritten uneingeschrankt zu vertreten (Befreiung von dem Verbot nach § 181, 2. Alt.
BGB).

. Der Vorstand beschliel3t, soweit nicht Gesetz, Satzung oder Geschaftsordnung etwas
anderes vorschreiben, mit einfacher Mehrheit aller vorhandenen Stimmen.

IV. Aufsichtsrat

§7
Zusammensetzung, Wahl und Amtsdauer

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, soweit nicht gesetzlich zwingend eine
héhere Zahl vorgeschrieben ist.

Die Wahl erfolgt, soweit die Hauptversammlung nicht eine kiirzere Amtszeit bestimmt,
flr die Zeit bis zur Beendigung der Hauptversammlung, die tber die Entlastung fiir das
vierte Geschaftsjahr nach dem Beginn der Amtszeit beschliel§t. Das Geschaftsjahr, in
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dem die Amtszeit beginnt, wird nicht mitgerechnet. Die Wahl des Nachfolgers eines
vor Ablauf der Amtszeit ausgeschiedenen Mitglieds erfolgt fir den Rest der Amtszeit
des ausgeschiedenen Mitglieds. Ausscheidende Mitglieder sind wieder wahlbar.

Ein Mitglied des Aufsichtsrats kann sein Amt jederzeit durch schriftliche Erklarung
gegeniiber dem Vorstand mit Kopie an den Vorsitzenden des Aufsichtsrats oder dessen
Stellvertreter niederlegen.

§ 8 Vorsitzender und Stellvertreter

Der Aufsichtsrat wahlt im Anschluss an eine Hauptversammlung, in der die
Aufsichtsratsmitglieder gewahlt worden sind, in einer ohne besondere Einberufung
stattfindenden Sitzung einen Vorsitzenden und einen Stellvertreter.

Scheidet der Vorsitzende oder sein Stellvertreter vor Ablauf der Amtszeit aus seinem
Amt aus, so hat der Aufsichtsrat unverziiglich eine Neuwahl vorzunehmen. Der
Aufsichtsrat ist berechtigt, jederzeit eine Neuwahl des Vorsitzenden oder seines
Stellvertreters vorzunehmen.

§ 9 Innere Ordnung des Aufsichtsrats

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats - im Falle seiner Verhinderung sein Stellvertreter -
beruft die Sitzungen des Aufsichtsrats schriftlich, per Telefax oder per E-Mail ein und
bestimmt den Tagungsort. Die Einladung soll unter Einhaltung einer Frist von zwei
Wochen erfolgen; sie muss die einzelnen Punkte der Tagesordnung angeben. Der Tag
der Absendung der Einladung und der Tag der Sitzung werden bei der Berechnung der
Frist mitgerechnet. Uber nicht angekiindigte Punkte der Tagesordnung kann nur
beschlossen werden, wenn kein Mitglied des Aufsichtsrats widerspricht. In dringenden
Fallen kann die Einberufungsfrist angemessen abgekiirzt und die Sitzung auch
miindlich oder fernmiindlich einberufen werden.

An den Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse kann der Vorstand mit
beratender Stimme teilnehmen, sofern der Aufsichtsrat nicht etwas anderes
beschliel3t.

Aufsichtsratsmitglieder kénnen auch per Telefon oder Videokonferenz an einer Sitzung
des Aufsichtsrats teilnehmen. Aufsichtsratsmitglieder kdnnen an der Beschlussfassung
ferner teilnehmen, indem sie durch ein in der Sitzung personlich anwesendes
Aufsichtsratsmitglied oder eine andere an der Sitzung teilnehmende Person
Stimmabgaben in Textform tberreichen lassen.

Der Aufsichtsrat kann Beschlisse auch ohne Einberufung einer Sitzung mittels

Stimmabgaben im Wege schriftlicher, fernmindlicher, fernschriftlicher (Telefax) oder
elektronischer Medien (z. B. per E-Mail oder per Nachrichtendienst), im Rahmen einer
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Videokonferenz sowie durch eine Kombination dieser Kommunikationsmedien
herbeifiihren, wenn der Aufsichtsratsvorsitzende dies anordnet und kein Mitglied
diesem Verfahren innerhalb einer vom Vorsitzenden bestimmten angemessenen Frist
von langstens einer Woche widerspricht. Ein Widerspruchsrecht besteht nicht, wenn
die Beschlussfassung in der Weise durchgefiihrt wird, dass die daran teilnehmenden
Mitglieder des Aufsichtsrats im Wege der Telekommunikation miteinander in
Verbindung stehen und den Beschlussgegenstand erdrtern kénnen. Pflichtsitzungen
im Sinne des § 110 Abs. 3 AktG sollen als Prasenzsitzung abgehalten werden.

5. Der Aufsichtsrat fasst seine Beschliisse mit der einfachen Mehrheit der abgegebenen
Stimmen, soweit das Gesetz nicht zwingend eine andere Mehrheit bestimmt.

6. Die weiteren Einzelheiten seiner Inneren Ordnung regelt der Aufsichtsrat in einer
Geschaftsordnung flr den Aufsichtsrat.

§10
Vergiitung des Aufsichtsrats

1. Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine jahrliche feste Verglitung. Diese betragt
ab dem Geschaftsjahr 2024/2025 fiir den Vorsitzenden des Aufsichtsrats EUR 30.000,
fiir die anderen Mitglieder des Aufsichtsrats EUR 10.000.

2. Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines Teils eines Geschaftsjahres dem
Aufsichtsrat oder einem Ausschuss angehort oder den Vorsitz bzw. stellvertretenden
Vorsitz im Aufsichtsrat oder den Ausschussvorsitz gefihrt haben, erhalten die
Vergitung nach Absatz 1 dieses Paragraphen entsprechend zeitanteilig.

3. Die Verglitung nach Absatz 1 dieses Paragraphen ist jeweils nach Ablauf eines
Geschaftsjahres fallig und zahlbar.

4. Die Mitglieder des Aufsichtsrats haben weiterhin Anspruch auf Ersatz ihrer mit der
Wahrnehmung ihres Amtes unmittelbar verbundenen Auslagen. Eine etwa von
Aufsichtsratsmitgliedern zu entrichtende Umsatzsteuer (Mehrwertsteuer) auf die
Vergiitung oder den Auslagenersatz ist der Gesellschaft in Rechnung zu stellen und
den Aufsichtsratsmitgliedern zu erstatten.

5. Die  Gesellschaft  kann  zugunsten der  Aufsichtsratsmitglieder  eine
Haftpflichtversicherung abschlieRen, die die gesetzliche Haftpflicht aus der
Aufsichtsratstatigkeit abdeckt.

§ 11 Willenserkldrungen des Aufsichtsrats
Der Vorsitzende oder - im Falle seiner Verhinderung — der stellvertretende Vorsitzende sind

ermadchtigt, im Namen des Aufsichtsrats die zur Durchfihrung der Beschliisse des
Aufsichtsrats erforderlichen Willenserklarungen abzugeben.
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V. Die Hauptversammlung
§ 12 Ort und Einberufung

Die Hauptversammlung wird durch den Vorstand oder durch die in den gesetzlich
vorgeschriebenen Fallen hierzu Berechtigten einberufen.

Sie findet am Sitz der Gesellschaft oder in einer anderen deutschen Stadt mit
mindestens 500.000 Einwohnern statt.

Fir die Einberufung der Hauptversammlung und die Einberufungsfrist gelten die
gesetzlichen Vorschriften.

Die Hauptversammlung kann auf Anordnung des Vorstands auszugsweise oder
vollstandig in Bild und Ton Ubertragen werden. Die Ubertragung kann auch in einer
Form erfolgen, zu der die Offentlichkeit Zugang hat.

Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats erméchtigt in der Einladung zu
einer Hauptversammlung vorzusehen, dass die Hauptversammlung nach
pflichtgemdBem Ermessen des Vorstands aufgrund einer zwingenden Notlage (z.B.
Pandemie, Uberschwemmung, etc.) auch ohne physische Prisenz der Aktionire oder
ihrer Bevollmachtigten am Ort der Hauptversammlung abgehalten werden kann
(virtuelle Hauptversammlung). Diese Ermachtigung findet fur bis zum 22. August 2028
abgehaltene Hauptversammlungen Anwendung.

§ 13 Teilnahmerecht und Stimmrecht

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausiibung des Stimmrechts in der
Hauptversammlung sind diejenigen Aktiondre berechtigt, die sich bis spatestens sechs
Tage vor der Hauptversammlung unter der in der Einladung zur Hauptversammlung
genannten Adresse in Textform (§ 126 b BGB) angemeldet haben, sofern in der
Einberufung keine klrzere Frist angegeben ist.

Die Aktiondre haben ihre Berechtigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung und
zur Auslibung des Stimmrechts durch einen in Textform (§ 126 b BGB) erstellten
besonderen Nachweis des depotfiihrenden Instituts (ber den Anteilsbesitz
nachzuweisen. Fir den Nachweis gilt § 123 Absatz 4 Aktiengesetz. Die Gesellschaft ist
berechtigt, bei Zweifeln an der Richtigkeit oder Echtheit des Nachweises einen
geeigneten weiteren Nachweis zu verlangen.

. Das Stimmrecht kann durch Bevollméachtigte ausgelibt werden. Die Erteilung der
Vollmacht, ihr Widerruf und der Nachweis der Bevollmachtigung gegeniber der

Gesellschaft bediirfen der Textform; § 135 Aktiengesetz bleibt unberihrt.

Der Vorstand ist erméachtigt vorzusehen, dass Aktiondre ihre Stimmen, auch ohne an
der Hauptversammlung teilzunehmen, schriftlich oder im Wege elektronischer
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Kommunikation abgeben dirfen (Briefwahl) und gegebenenfalls die Einzelheiten zu
bestimmen. Die Regelungen sind mit der Einberufung der Hauptversammlung bekannt
zu machen.

Die Ubermittlung von Mitteilungen nach § 125 Aktiengesetz ist auf den elektronischen
Weg beschrankt. Der Vorstand bleibt dessen ungeachtet berechtigt, ist aber nicht
verpflichtet, auch andere Formen der Ubermittlung zu nutzen, soweit der jeweilige
Aktiondr dies verlangt oder hierzu sonst zugestimmt hat und gesetzliche
Bestimmungen nicht entgegenstehen.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sollen an der Hauptversammlung
personlich teilnehmen. Ist einem Aufsichtsratsmitglied die Anwesenheit am Ort der
Hauptversammlung nicht moglich, so kann es an der Hauptversammlung auch im
Wege der Bild- und Tonlibertragung teilnehmen, insbesondere im Falle der Abhaltung
einer virtuellen Hauptversammlung oder wenn das betroffene Mitglied:

a) seinen Wohnsitz aulRerhalb der Bundesrepublik Deutschland hat oder

b) versichert, aus personlichen oder beruflichen Griinden verhindert zu sein.

§ 14 Vorsitz in der Hauptversammlung

Die Hauptversammlung wird von dem Aufsichtsratsvorsitzenden und im Falle seiner
Verhinderung von einem von ihm bestimmten anderen Aufsichtsratsmitglied geleitet.
Ist der Aufsichtsratsvorsitzende verhindert und hat keinen Vertreter bestimmt, so
leitet der stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende die Hauptversammlung. Ist keine
der vorbezeichneten Personen erschienen oder zur Leitung der Versammlung bereit,
so eroffnet der Aktionar oder Aktionarsvertreter der die meisten Stimmen vertritt die
Versammlung und lasst von dieser einen Versammlungsleiter wéahlen.

Der Versammlungsleiter bestimmt die Reihenfolge der Verhandlungsgegenstinde,
wobei auch eine von der Ankiindigung in der Tagesordnung abweichende Reihenfolge
der Verhandlungsgegenstande bestimmt werden kann, sowie die Art und Form der
Abstimmungen. Er kann die Reihenfolge der Redebeitrdage bestimmen und das Frage-
und Rederecht der Aktionare zeitlich angemessen beschranken sowie Naheres dazu
bestimmen.

§ 15 Stimme
Jede Stuckaktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme.
Die Beschliisse der Hauptversammlung werden, soweit nicht zwingende gesetzliche
Vorschriften entgegenstehen, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und
- sofern das Gesetz auBer der Stimmenmehrheit eine Kapitalmehrheit vorschreibt - mit

der einfachen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals
gefasst.
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VI. Jahresabschluss und Gewinnverwendung
§ 16 Jahresabschluss

1. Der Jahresabschluss und der Lagebericht sind gemaR den gesetzlichen Regelungen
aufzustellen, zu prifen und festzustellen.

2. Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, den verwendbaren
Jahresiiberschuss zum Teil oder ganz in andere Gewinnricklagen einzustellen. Die
Einstellung eines groReren Teils als der Halfte des Jahrestiberschusses ist nicht zuldssig,
soweit die anderen Gewinnriicklagen nach der Einstellung die Halfte des Grundkapitals
Ubersteigen wirden.

3. Uber die Verwendung des Bilanzgewinns beschlieRt die Hauptversammlung. Sie kann
auch Sachausschuttungen beschlieRen.

VII. Schlussbestimmungen
§ 17 Anderungen der Satzungsfassung
Der Aufsichtsrat ist befugt, Anderungen der Satzung zu beschlieRen, die nur deren Fassung
betreffen.
§ 18 Griindungskosten

1. GemaR § 26 Absatz 2 AktG wird festgestellt, dass die Kosten der Griindung wie
Notariatskosten, Gerichtskosten, Veroffentlichungskosten, Kapitalverkehrssteuer
sowie alle mit der Griindung noch entstehenden Kosten von der Gesellschaft zu tragen

sind.

2. Der Gesamtbetrag der Griindungskosten wird auf héchstens DM 10.000,-- geschatzt
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