
ll MMag. Nicolas Reithner
öffentlicher Notar
FÜRSTENTUM LIEcHTENSTEI N

Notarielle
Urkundennummer:

2O2/2023

öffentliche Beurkundung
(notarielle Urkunde)

Beschlüsse der Generalversammlung
(Erhöhung des Aktienkapitals mit Liberierung durch Sacheinlage

samt [teilweisem] Ausschluss des Bezugsrechts und Anderung der Statuten]

der

otionSkin Tec AG

(FL-0002.47s.687-71

mit Sitz in Vaduz

Heute, am 25' september 2023, um 09:00 uhr, fand in den Räumlichkeiten der Advocatur seeger,
Frick & Partner AG unter der Anschrift Landstrasse 81, 9494 schaan, Liechtenstein, vor mir,
Mag' Tijana Braubach, LL.M., öffentliche Notariatssubstitutin und Rechtsanwältin in Liechtenstein für
öffentlicher Notar MMag. Nicolas Reithner, öffentlicher Notar und Rechtsanwalt in Liechtenstei n,
Landstrasse 81', 9494 Schaan, Liechtenstein, eine ausserordentliche Generalversammlu ng der
Aktionäre der EasyMotionSkin Tec AG, einer seit dem 11. Juni ZOI4 zu Registernummer
FL-0OOZ.479.687 -7 im Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein eingetragenen
Aktiengesellscha ft nach liechtensteinischem Recht, mit Sitz in Vaduz, Liechtenstein ("Gesellschafti,),
statt

Anwesend sind

Herr Christian Keck, geboren am 1.8. Februar 1969, österreichischer Staatsangehöriger, mit der
Geschäftsadresse (nach eigenen Angaben) c/o EasyMotionskin Tec AG, schliessa 6,
9495 Triesen, Liechtenstein, von Beruf (nach eigenen Angaben) cEo, ausgewiesen durch gültigen
österreichischen Reisepass Nr. u og7gor7, ausgestellt von der BH schwaz;

Herr christian Jäger, geboren am L9. August 1965, österreichischer staatsangehöriger, mit der
Geschäftsadresse (nach eigenen Angaben) c/o Maponos Holding AG, schliessa 6, 9495 Triesen,
Liechtenstein, von Beruf (nach eigenen Angaben) unternehmer, ausgewiesen durch gültige
liechtensteinische Grenzgängermeldebestätigung Nr. AA002g0577, ausgestellt vom ApA Vaduz;

öffentlicher Notar MMag. Nicolas Reithner, Landstrasse 87, g4g4schaan, Liechtenstein , +423 265 22 22



Herr Prof' Dr. Jochen Buck, geboren am 28. oktober 1968, deutscher Staatsangehöriger, mit der
Geschäftsadresse (nach eigenen Angaben) c/o Dall Armi-Strasse 16, g063g München, von Beruf (nach
eigenen Angaben) Professor für Biomechanik, ausgewiesen durch gültigen personalausweis
Nr. L8GHOwGXV, ausgesteilt von der Stadt Geisringen a.d. steige

Über die Feststellungen und Beschlüsse dieser Generalversammlung errichtet die beurkundende
öffentliche Notariatssubstitutin aufgrund ihrer eigenen Wahrnehmungen und nach den Vorschriften
des liechtensteinischen Personen- und Gesellschaftsrechts vom 20. Januar 1g26, Liechtensteinisches
Landesgesetzblatt Jahrgang 1926 Nr.4, in der geltenden Fassung ("pGR") diese urkunde nach den
Bestimmungen über Beurkundungen gemäss Art. 37 Notariatsgesetz vom 3. oktober zOLg,
Liechtensteinisches Landesgesetzblatt Jahrgang 20L9 Nr. 306, in der geltenden Fassung ("NotarG',):---
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l. Traktanden

Begrüssung, Übernahme des Vorsitzes, Bezeichnung von Protokollführer und Stimmenzähler
u nd Feststellung der Beschlussfä higkeit

Erhöhung des Aktienkapitals mit Liberierung durch sacheinlage samt (teilweisem)Ausschluss
des Bezugsrechts und Anderung der statuten (Art. 6 und Art. 6a der statuten)

Allfälliges.

ll. Konstituierung und Feststellungen

A. KonstituierunF

Nach Art. 14 Abs. 1 der Statuten der Gesellschaft vom 22. November 2022 (,'statuten") führt
ein Mitglied des Verwaltungsrats den Vorsitz in der Generalversammlung.

Christian Keck ist Präsident des Verwaltungsrats und Geschäftsführer der Gesellschaft und
teilt mit, dass er vom Verwaltungsrat beauftragt wurde, als Vorsitzender den Vorsitz in der
Generalversammlung zu übernehmen und die entsprechenden Anträge des Verwaltungsrats
in dessen Namen zu stellen.

Christian Keck übernimmt als Vorsitzender den Vorsitz in der Generalversammlung. Er
eröffnet die heutige Generalversammlung und begrüsst die anwesenden personen.

Nach Art' 14 Abs. 2 der Statuten bezeichnet der Vorsitzende einen protokollführer und e
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stimmenzähler, die nicht notwendigerweise Aktionäre sein müssen

Der Vorsitzende bestimmt die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin als
Protokollführerin und sich selbst als Stimmenzähler.

Auf Nachfrage des Vorsitzenden werden keine Einwendungen gegen die Konstituierung der
Generalversamm lung erhoben.

B. Feststellungen

Der Vorsitzende stellt fest:

Einladung und Auflage bzw. Veröffentlichung von Unterlaqen

Am 1' September 2023 wurden die Einladung zu dieser Generalversammlung, der
(finale) Entwurf des zwischen der Gesellschaft und der Sacheinlegerin Maponos
Holding AG abzuschliessenden Sacheinlagevertrags und der von prof. Dr. Heinz-
Christian Knoll, München, erstattete Sachverständigenbericht vom 1. septembe r 2023
auf der Homepage der Gesellschaft unter der Web-Adresse https://ems.ag
veröffentlicht und konnten dort eingesehen und heruntergeladen werden.

Die Einladung zu dieser

statutenkonform.
Generalversammlung erfolgte daher gesetzes- und

Zusätzlich wurden der Sacheinlagevertrag und der Sachverständigenbericht ab
1. September 2023 in den Räumlichkeiten der Advocatur Seeger, Frick & partner AG,
Landstrasse 81-, 9494 Schaan, Liechtenstein, während der üblichen Bürozeiten zur
Einsichtnahme durch die Aktionäre aufgelegt, worauf die Aktionäre in der Einladung
hingewiesen wurden.

Auf Nachfrage des Vorsitzenden werden keine Einwendungen gegen die Einladung und
die Auflage bzw. Veröffentlichung von Unterlagen erhoben.

Bcschlussfä hiel(eit und euoren

Das gesamte Aktienkapital der Gesellschaft beträgt cHF 1'000'000.00 und ist in
10'000'000 (lnhaber-)Aktien eingeteilt.

Nach Art.12 Abs. 2 der statuten kann sich ein Aktionär, der an der
Generalversammlung nicht selbst teilnimmt, durch einen anderen Aktionär oder einen
Dritten m itte ls sch riftliche r Vo llmacht ve rtrete n lasse n.

Nach Art. 12 Abs. L der Statuten berechtigt jede Aktie zu einer Stimme. Nach Art. 13
Abs. 1 der Statuten werden Beschlüsse vorbehaltlich der gesetzlichen und
statutarischen Ausnahmen mit absoluter Mehrheit der vertretenen Aktienstimmenl

1 Das bedeutet, dass ein Antrag durch mehr als die Hälfte der massgebenden Stimmen angenommen werden
muss, wobei sich stimmenthaltungen gleich wie Nein-stimmen auswirken.
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gefasst.

Nach Art' 296 Abs. L und 2 PGR muss der Beschluss der Generalversammlung zur
Erhöhung des Aktienkapitals mit Liberierung durch Sacheinlage bestimmte
qualifizierte und modifizierte euoren erfüllen: Es müssen mindestens zwei Drittel des
Aktienkapitals vertreten sein, wobei die an der Einbringung von Sachen beteiligten
Aktionäre, also die sacheinlegenden Aktionäre, nicht mitgezählt werden (qualifiziertes
und modifiziertes Präsenzquorum); und es muss eine Mehrheit von mindestens zwei
Dritteln zustimmen, wobei die an der Einbringung von Sachen beteiligten Aktionäre,
also die sacheinlegenden Aktionäre, nicht mitgezählt werden und kein Stimmrecht
haben (qualifiziertes und modifiziertes Konsensquorum).

Nach Art' 303b Abs. 1 PGR kann der Beschluss der Generalversammlung über die
Erhöhung des Aktienkapitals mit einer Mehrheit von zwei Dritteln der vertretenen
Stimmen das Bezugsrecht ganz oder zum Teil ausschliessen (qualifiziertes
Konsensquorum).

Die Eingangskontrolle ergab, dass folgende Aktien vertreten sind

. Christian Jäger vertritt die folgenden Aktien:

Dr. Jochen Buck vertritt die folgenden Aktien:

Gesamt sind somit 9'565'95G Aktien vertreten.

Die Generalversammlung ist daher beschlussfähig.

Das absolute Mehr beträgt demnach 4,792,979 Aktien

Das qualifizierte und modifizierte Präsenzquorum von zwei Dritteln des Aktienkapitals
oh ne d ie sachein legenden Aktionä re beträgt de m nach 2, Llz, gs2Aktien.

Das qualifizierte und modifizierte Konsensquorum von zwei Dritteln des vertretenen
Aktienkapitals ohne die sacheinlegenden Aktionäre beträgt demnach L'4og'56g
Aktien.

4

Aktien der sacheinlegenden Mehrheitsaktionärin
(Maponos Holding AG)

6'396'679

Aktien von nicht-sacheinl egenden Minderheitsaktionären 2'900'0gg

Total 9'296',767

Aktien von nicht-sachein legenden M inderheitsaktionären 269'189

Total 269'tgg



L

Das qualifizierte Konsensquorum von zwei Dritteln des vertretenen Aktienkapitals
beträgt demnach 6'377'304 Aktien

Auf Nachfrage des Vorsitzenden werden
Feststellungen erhoben.

keine Einwendungen gegen diese

lll. Traktanden

Traktandum 1.: BeFrüssunR. Übernahme des Vorsitzes. Bezeichnung von protokollführer
und stimmenzähler und Feststellune der Beschlussfähigkeit

1..1,. Übernah me des Vorsitzes

Der Vorsitz wurde bereits übernommen.

1,.2. Bezeichnu ng von Protokol lführer und Stim enzähler

Die Protokollführerin und der stimmenzähler wurden bereits bezeichnet.

1.3. Feststelluns der Beschlussfähiekeit

Die Besch I ussfä h igkeit wu rde bereits festgeste I lt.

2. Tra 2.: Erhö uns des oitals mit Iiberieruns rch Sacheinl samt
(teilweiseml Ausschluss des Bezugsrechts und Anderung der Statuten (Art. G und Art.6a
der Statutenl

Der Vorsitzende erklä rt:

Die Aktionäre sollen abstimmen über die vom Verwaltungsrat zu beantragende
Erhöhung des Aktienkapitals, wobei die neu ausgegebenen Aktien dadurch liberiert
werden sollen, dass die Maponos Holding AG, mit Sitz in Triesen, Liechtenstein, und
Geschäftsanschrift in schliessa 6, 9495 Triesen, Liechtenstein, eingetragen im
Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein unter der Registernummer
FL-0002.653 .L2o-4 ("Maponos"), als Sacheinlegerin sämtliche (Loo%lGeschäftsanteile
der milon Holding GmbH, mit Sitz in Grünwald, Landkreis München, Deutschland, und
Geschäftsansch rift in Süd liche M ünchner Strasse 42 b, gzO31,Grünwald, Deutschla nd,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts München unter der Registernummer
HRB 167255 ("Milon"), ("vermögenswerte") in Form einer sacheinlage in die
Gesellschaft einbringt, und das Bezugsrecht (teilweise)ausgeschlossen wird.

Über die Sacheinlage der Vermögenswerte wurden zwischen der Gesellschaft und der
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2.r

Sacheinlegerin Maponos der öffentlich beurkundete Sacheinlagevertrag vom
25' September 2023 abgeschlossen, der der Generalversammlung im Originalvorliegt
und diesem Protokoll im original als Beilase r. beigefügt wird.

Die vermögenswerte wurden vom wirtschaftsprüfer prof. Dr. Heinz-Christian Knoll,
München, im sachverständigenbericht vom 1. septembe r 2023 nach allgemein
anerkannten Bewertungsmethoden mit rund cHF 112 Mio. bewertet, der der
Generalversammlung im original vorliegt und diesem protokoll im original als
Beilaee 2 beigefügt wird. lm betreffenden Sachverständigenbericht wurden gemäss
Art' 296 Abs' 3 PGR die Vermögenswerte als Gegenstand der Sacheinlage beschrieben
und zudem angegeben, welche Bewertungsmethoden bei der Ermittlung des Werts
der Vermögenswerte angewendet worden sind und ob die so ermittelten Werte
wenigstens der Zahl und dem Nennwert und gegebenenfalls dem Mehrbetrag der
dafür auszugebenden Aktien entsprechen.

Prof' Dr. Heinz-Christian Knoll bestätigte in der Bestätigung vom 21. September 2023,
die der Generalversammlung im Original vorliegt und diesem protokoll im original als
Beilaee 3 beigefügt wird, dass der Wert der Vermögenswerte zum 21,. September 2023
identisch ist mit dem im Sachverständigenbericht vom 1. September 2023 ermittelten
Wert.

Bei der geplanten Transaktion kommt es zu einem (teilweisem) Ausschluss des
Bezugsrechts. Das Bezugsrecht der sacheinlegerin Maponos wird gewahrt. Das
Bezugsrecht der übrigen Aktionäre, also aller Aktionäre ausser der Sacheinlegerin
Ma ponos, wird ausgesch lossen.

Aus diesem Grund erstattete der Verwaltungsrat einen Bericht gemäss Art. 303b
Abs. 2 PGR, der der Generalversammlung im Original vorliegt und diesem protokoll im
original als Beilase 4 beigefügt wird, und erläuterte darin die Gründe für den
(teilweisen) Ausschluss des Bezugsrechts und begründete den vorgeschlagenen
Ausgabekurs.

hu

des Bezussrechts

Der Vorsitzende beantragt gestützt auf die oben erwähnten Dokumente eine Erhöhung des
Aktienkapitals der Gesellschaft von bisher cHF L'000'000.00 um cHF L'920'000.00 auf neu
cHF 2'920'000.00 durch die Ausgabe von 19'200'000 neuen und voll liberierten
lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF 0.10 je Aktie und einem Ausgabebetrag von
cHF 5.8325 (gerundet) ie Aktie nach Massgabe der folgenden Bestimmungen:

1. a) gesamter Nennbetrag. um den das Aktienkapital erhöht werden soll:

cHF L'920,000.00;

b)

CHF 1'920'000.00 (voll liberiert);

ndit

/v4roia:
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2. a)

19'200'000 neue lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF 0.10 je Aktie;

b) VorrechteeinzelnerKategorien:

keine;

3. a) Aussabebetras:

cHF 5.8325 (gerundet) je Aktie (die Differenz zwischen dem Nennwert von
CHF 0'10 je Aktie und dem Ausgabebetrag von CHF 5.8325 [gerundet] je Aktie, d.h.
ein Betrag in Höhe von CHF 5.7325 [gerundet]je Aktie und somit ein Betrag in Höhe
von insgesamt CHF L1O'063'100.00 [gerundet], wird als Agio behandelt und der
Kapitalreserve zugefüh rt);

b) BeginnderDividendenberechtisuns:

ab Geschäftsjahr beginnend am 1. Januar 2024 dividendenberechtigt;

4. Art der Einlagen:

in Form einer Sacheinlage der Sacheinlegerin Maponos von sämtlichen (IOO%)
Geschäftsanteilen der Milon gemäss Sacheinlagevertrag, der zwischen der Gesellschaft
und der Sacheinlegerin Maponos spätestens am Tag der aoGV (und dann zeitlich vor
dieser) abgeschlossen werden wird, im wert und zum preis von cHF 1l"L'gg3'100.00
gemäss Sachverständigenbericht vom L. Septembe r 2023, wofür der Sacheinlegerin
Maponos 19'200'000 neue und voll liberierte lnhaberaktien zu einem Nennwert von
CHF 0'10 je Aktie und einem Ausgabebetrag von CHF 5.8325 (gerundet) je Aktie
zukommen;

5. Teil*eiser oder uollständieer Auss.hrrss des Berugsrechts,

Das Bezugsrecht der Sacheinlegerin Maponos wird gewahrt. Das Bezugsrecht der
übrigen Aktionäre, also aller Aktionäre ausser der Sacheinlegerin Maponos, wird
ausgeschlossen.

Hinsichtlich der obigen Anträge zu punkt 2.1., unterpunkte
zu t. bis 4., werden die Aktien der sacheinlegenden
Mehrheitsaktionärin (Maponos HoldingAG) nicht mitgezählt
und haben kein Stimmrecht, sodass das qualifizierte und
modifizierte Präsenzquorum von zwei Dritteln des
Aktien ka pita ls oh ne d ie sache i n lege nde n Aktionä re (2. lt2' gsz
Aktien) und das qualifizierte und modifizierte Konsensquorum
von zwei Dritteln des vertretenen Aktienkapitals ohne die
sacheinlegenden Aktionäre (1'40g'569 Aktien) zur Anwendung
kommen.

Hinsichtlich der obigen Anträge zu punkt 2.1., Unterpunkte
zu 1. bis 4., wird abgestimmt wie folgt:

-7 -
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Ja-Stimmen g't6g'279

Nein-Stimmen 0

Enthaltungen 0

Der Vorsitzende und Stimmenzähle r stellt fest und eibt
b"kannt. dass die obisen Anträee ru punkt 2.1.. Unterprnkte
zu 1. bis 4., angenommen und gültig beschlossen wurden.

Hinsichtlich des obigen Antrags zu punkt 2.1., Unterpunkt
zu 5., werden die Aktien der sacheinlegenden
Mehrheitsaktionärin (Maponos Holding AG) mitgezählt und
haben ein Stimmrecht, sodass das qualifizierte
Konsensquorum von zwei Dritteln des vertretenen
Aktienkapitals (5'377'304 Aktien) zur Anwendung kommt.

Hinsichtlich des obigen Antrags zu punkt 2.1., Unterpunkt
zu 5., wird abgestimmt wie folgt:

Ja-Stimmen 9'555'956

Nein-Stimmen 0

Enthaltungen 0

Der Vorsit.ende und Stimmenzähle.' stellt fest ,nd sibt
bekannt. dass der obige Antrag zu punkt 2.1.. Unterpunkt

Der Mapanos werden alle l-9'200'000 neuen und voll liberierten lnhaberaktien zu einem
Nennwert von CHF 0.10 je Aktie und einem Ausgabebetrag von CHF 5.g325 (gerundet) je
Aktie zugeteilt.

Christian Jäger erklärt, alle 1"9'200'000 neuen und voll liberierten lnhaberaktien zu einem
Nennwert von CHF 0.10 je Aktie und einem Ausgabebetrag von cHF 5.g325 (gerundet) je
Aktie für die Maponos zu zeichnen und zu übernehmen.

Der Vorsitzende stellt fest, dass:

sämtliche neu ausgegebenen Aktien gültig gezeichnet sind;

die versprochenen Einlagen dem gesamten Ausgabebetrag entsprechen;

die Gesellschaft nach der Eintragung der Kapitalerhöhung im Handelsregister sofort als
Eigentümerin über die genannte sacheinlage verfügen kann und damit die
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gesetzlichen und statutarischen Anforderungen an die Leistung der Einlage erfüllt sind;
und

keine weiteren Sacheinlagen als die genannte Sacheinlage und keine Sachübernahmen
oder Verrechnungen getätigt und keine Gründervorteile oder andere besondere
Vorteile gewä hrt wurden.

2.2 Anderuns der Statuten

Der Vorsitzende beantragt gestützt auf die oben erwähnten Dokumente eine Anderung der
Statuten wie folgt

Artikel 6 (Aktienkapitol )

Das Aktienkapital betrögt CHF 2,920,000.00 (Schweizer Franken
zwei Millionen neunhundertzwanzigtousend). Es ist eingeteilt in
29'200'000 lnhoberaktien zu je CHF 0.70 nominal. Das
Aktie nkapita I ist vol I e i n beza htt.

Artikel 6a (Sacheinlage)

Die Gesellschoft übernimmt bei der Kopitolerhöhung vom
25. September 2023 gemöss Sacheinlogevertrag vom
25. September 2023 zwischen der Geseltschaft und der
Socheinlegerin Maponos Holding AG, Triesen, sömtliche (100%)

Geschi)ftsonteile der milon Holding GmbH, mit sitz in Grünwold,
Landkreis München, Deutschland, im Wert und zum preis von
CHF 717'983'700.00, wofür die Sacheinlegerin Moponos
Holding AG, Triesen, 19'200'000 neue und volt liberierte
lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF 0.10 je Aktie und
einem Ausgobebetrog von cHF 5.932s (gerundet)ie Aktie erhölt.

lm Übrigen gelten die bisherigen statuten unverändert weiter

Hinsichtlich des obigen Antrags zu punkt 2.2. werden die
Aktien der sacheinlegenden Mehrheitsaktionärin (Maponos
Holding AG) nicht mitgezählt und haben kein Stimmrecht,
sodass das qualifizierte und modifizierte präsenzquorum von
zwei Dritteln des Aktienkapitals ohne die sacheinlegenden
Aktionäre l2'Ll2'8SZ Aktien) und das qualifizierte und
modifizierte Konsensquorum von zwei Dritteln des
vertretenen Aktienkapitals ohne die sacheinlegenden
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Aktionäre (1'408'508 Aktien) zur Anwendung kommen.

Hinsichtlich des obigen Antrags zu punkt 2.2. wird abgestimmt
wie folgt:

Ja-Stimmen 3'169'279

Nein-Stimmen 0

Enthaltungen 0

Der rsitzende und Stim nzähler fest sibt
bekannt. dass der obige Antrag zu punkt 2.2. angenommen
und gültis beschlossen wurden.

3. Traktandum 3.: Allfälliees

Auf Antrag des Vbrsitzenden
nachfolgenden

fasst die Generalversammlung nunmehr einstimmig

Beschluss:

3.1 Die Advocatur seeger, Frick & partner AG, schaan ("sFp"), wird beauftragt und
bevollmächtigt, die Beschlüsse dieser Generalversammlung beim Amt für Justiz, Abteilung
Handelsregister ("AJU"), zur Eintragung ins Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein
anzumelden und in diesem Zusammenhang gegenüber Amtspersonen des AJU in der
notwendigen Form alle Erklärungen abzugeben, Zustimmungen zu erteilen und Handlungen
vorzunehmen, die erforderlich oder nach Ansicht der SFp zweckmässig oder hilfreich sind,
um die öffentliche Bekanntmachung der Beschlüsse dieser Generalversammlung und die
damit einhergehenden Eintragungen

bewerkstelligen.
ins Handelsregister a) ermöglichen und zu

tv.

Der Vorsitzende legt ein Exemplar der unterschriebenen Statuten der Gesellschaft vor, die diesem
Protokoll als Beilage 5 beigefügt werden, und erklärt, dass es sich um die vollständigen, unter
Berücksichtigung der vorstehenden Anderungen gültigen statuten handelt.

Nachdem sämtliche Traktanden behandelt wurden und keine weiteren Anfragen oder wortmeldungen
erfolgen, schliesst der vorsitzende die Generalversammlung um 09:35 Uhr.
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Christian Keck

Vorsitzender und Stimmenzähler
Mag. Tijänä Braubach, LL.M

Protokollführerin

rl. {. {.

(verbleibende Seit-e leer)

4iqrla:
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Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin bestätigt, dass (Art.37 NotarG)

sie die ldentität des vorsitzenden und stimmenzählers geprüft hat; -------
sie die ldentität der Vertreter der Aktien geprüft hat;__-___
sie an dieser Generalversammlung von 09:00 Uhr bis 09:35 Uhr ununterbrochen teilgenommen
hat; sowie

an dieser Generalversammlung die in dieser urkunde protokollierten Beschlüsse gefasst wurden
und dass diese ihrem ganzen wortlaut nach den Tatsachen entsprechen

Diese Urkunde wird in einfacher Ausführung ausgefertigt.

oc,
t

R

U

Mag. Tijana Braubach, L[.M.
öffentliche Notariatssubstitutin für öffentlicher Notar MMag. Nicolas Reithner

Schaan, 25. September 2023

Beilagen (fest verbundenl:

Beilage 3:

Öffentlich beurkundeter sacheinlagevertrag vom 25. september 2023

Sachverständigenbericht des Wirtschaftsprüfers Prof. Dr. Heinz-Christian Knoll
vom L. September 2023

Bestätigung des wirtschaftsprüfers prof. Dr. Heinz-christian Knoll vom
21. September 2O23

Bericht des Verwaltungsrats gemäss Art. 303b Abs. 2 pGR

Statuten vom 25. September 2023

(verbleibende Seite leer)

Beilase 1

Beilaee 2

Beilage 4:

Beilaee 5:
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Beilage 1



MMag. Nicolas Reithner

öffentlicher Notar
FÜRSTENTUM LIECHTENSTEIN

notarielle
Urkundennummer:

2OO/2023

Offentliche Urkunde
(notarielle Urkunde)

Über den Sacheinlagevertrag

zwischen der

Maponos Holdins AG

(F1,0002.5s3.120-4)
mit Sitz in Triesen

und der

EasvMotionSkin Tec AG

(FL-0002.479.687-71

mit Sitz in Vaduz

Heute, am 25. September 2023, um 08:00 Uhr, erscheinen vor mir, Mag. Tijana Braubach, LL.M.,

öffentliche Notariatssubstitutin und Rechtsanwältin in Liechtenstein für öffentlicher Notar

MMag. Nicolas Reithner, öffentlicher Notar und Rechtsanwalt in Liechtenstein, Landstrasse 8i.,

9494 Schaan, Liechtenstein, in den Räumlichkeiten der Advocatur Seeger, Frick & Partner AG unter der

Anschrift Landstrasse 81,9494 Schaan, Liechtenstein, die nachstehenden Personen

L Herr Christian Jäger, geboren am 19. August 1965, österreichischer Staatsangehöriger, mit der

Geschäftsadresse (nach eigenen Angaben) c/o Maponos Holding AG, Schliessa 6,9495 Triesen,

Liechtenstein, von Beruf (nach eigenen Angaben) Unternehmer, ausgewiesen durch gültige

liechtensteinische Grenzgängermeldebestätigung Nr. AA00290577, ausgestellt vom APA Vaduz,

jedoch nicht im eigenem Namen, sondern in seiner Funktion als

mit Kollektivunterschrift zu zweien mit Engelbert Josef Schreiber ausgestattetes Mitglied des

Verwaltungsrats der Maponos Holding AG, einer seit dem 25. Februar 2021 zu

Registernummer FL-0002.653.120-4 im Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein

eingetragenen Aktiengesellschaft nach liechtensteinischem Recht, mit Sitz in Triesen,

Liechtenstein;

öffentlicher Notar MMag. Nicolas Reithner, Landstrasse 8L,9494 Schaan, Liechtenstein , +423 265 2222



und

2 Herr Engelbert Josef schreiber, geboren am L8. Juni 1962, liechtensteinischer
Staatsangehöriger, mit der Geschäftsadresse (nach eigenen Angaben), Kirchstrasse 39,
9490 Vaduz, Liechtenstein, von Beruf (nach eigenen Angaben) Treuhänder, ausgewiesen durch
gültigen liechtensteinischen Personalausweis Nr. 1D00409756, ausgestellt vom ApA Vaduz,
jedoch nicht im eigenem Namen, sondern in seiner Funktion als

mit Kollektivunterschrift zu zweien mit christian Jäger oder Mag. werner Murr ausgestattetes
Mitglied des verwaltungsrats der Maponos Holding AG, einer seit dem 25. Februar 2021_ zu
Registernummer FL-0002 '653.120-4 im Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein
eingetragenen Aktiengesellschaft nach liechtensteinischem Recht, mit Sitz in Triesen,
Liechtenstein;

sowie

3 Herr Christian Keck, geboren am 18. Februar 1969, österreichischer Staatsangehöriger, mit der
Geschäftsadresse (nach eigenen Angaben) c/o EasyMotionskin Tec AG, schliessa 6,
9495 Triesen, Liechtenstein, von Beruf (nach eigenen Angaben) CEo, ausgewiesen durch
gültigen österreichischen Reisepass Nr. U og7go17, ausgestelltvon der BH Schwaz, jedoch nicht
im eigenem Namen, sondern in seiner Funktion als-----_______________________

mit Einzelunterschrift ausgestatteter Präsident des Verwaltungsrats und Geschäftsführer der
EasyMotionSkin Tec AG, einer seit dem 11. Juni 201.4 zu Registernummer FL-0002 .479.6g7-7 im
Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein eingetragenen Aktiengesellschaft nach
liechtensteinischem Recht, mit Sitz in Vaduz, Liechtenstein

Vor der beurkundenden öffentlichen Notariatssubstitutin wird das nachfolgende Rechtsgeschäft nach
den Bestimmungen über Beurkundungen gemäss Art. 26 ff. Notariatsgesetz vom 3. Oktober 2019,
Liechtensteinisches Landesgesetzblatt Jahrgang 2019 Nr. 306, in der geltenden Fassung ("NotarG"),
a bgeschlossen

rl.**

IN R

(nachfolgend "Vertrag")

abgeschlossen zwischen der

Maponos Holding AG ---------
mit Sitz in Triesen, Fürstentum Liechtenstein

2



eingetragen im Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein unter der---
Registernummer FL-0002.653. 1 2O-4 ---------
Geschäftsanschrift: schliessa 6, g4g5 Triesen, Fürstentum Liechtenstein, -----________

als Veräußererin und Sacheinlegerin

(nachfolgend "Maponos Holding")

und der

EasyMotionSkin Tec AG ---------
mit Sitz in Vaduz, Fürstentum Liechtenstein ---------,___
eingetragen im Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein unter der
Registernu m m er FL-000 2.47 9.687 -7
Geschäftsanschrift: schliessa 6, g4g5 Triesen, Fürstentum Liechtenstein,

als Erwerberin und übernehmerin

nachfol gend "EasyMotion")

(nachfolgend gemeinsam "parteien")

1 SACHSTAND / GEGENSTAND DER SACHEINLAGE

Am Stammkapital der milon Holding GmbH mit Sitz in Grünwald, Landkreis München,
Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts München unter der
Registernummer HRB 167255 (nachfolgend "Gesellschaft"), zu insgesamt EUR 25.000,00 ist
nach Angabe sowie ausweislich der zuletzl beim Handelsregister aufgenommenen
Gesellschafterliste vom 3. August 2023 des Notars Sebastian Herrler, München, die Maponos
Holding mit folgenden Geschäftsanteilen beteiligt:----

1.1

1.2

1.3

Nr

Nr

Nr

Nr

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

1.300,00,

692,00,

1.275,00,

1'1.850,00,

6.158,00,

2.500,00,

1.225,00.

Nr

Nr

Die vorgenannten Geschäftsanteile der Gesellschaft zu insgesamt EUR 25.000,00
(nachfolgend gemeinsam "Geschäftsanteile") sind Gegenstand der sacheinlage

Die Einlagen auf die Geschäftsanteile sind nach Angabe der Maponos Holding in voller Höhe
erbracht. Eine Rückzahlung der Einlagen an die Gesellschafter oder diesen nahestehenden
Personen ist weder offen noch verdeckt erfolgt.---_

Der aktuelle Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft ist jener in der Fassung vom 12. Januar
2011. Gesellschaftsvertragsändernde Beschlüsse der Gesellschafter sind seitdem nicht
gefasst worden.-----

1.4

-3-



1.5

1.6

2.2

ausgegebenen Aktien dadurch liberiert werden, dass die Maponos Holdi ng als Sacheinlegerin
die Geschäftsanteile in Form einer Sacheinlage in die EasyMotion einbringt, und das
Bezugsrecht der Sacheinlegerin Maponos Holding gewahrt, aber das Bezugsrecht der übrigen
Aktionäre der EasyMotion, also aller Aktionäre außer der Sacheinlegerin Maponos Holding,
ausgeschlossen wird (nachfolgend: "Kapitalerhöhung")

1'7 Es liegt ein Sachverständigenbericht des Wirtschaftsprüfers prof. Dr. Heinz-Christian Knoll
München, vom 1. september 2023vor, der die Geschäftsanteire nach allgemein anerkannten
Bewertungsmethoden mit rund CHF 112 Mio. bewertet

2 EINBRINGUNG UND ABTRETUNG DER GESCHAFTSANTEI Itr

2.1
i

Die Maponos Holding biingt hiermit die Geschäftsanteile in Form einer Sacheinlage in die
EasyMotion ein und tritt 2u diesem Zweck die Geschäftsanteile ah die EasyMotion hiärmit ab.
Die EasyMotion übernimmt hiermit die Geschäftsanteile in Form einer Sacheinlage und nimmt
zu diesem Zweck die Abtretung der Gesellschaftsanteile von der Maponos Holding hiermit an.

Die Einbringung und die Abtretung der Geschäftsanteile erfolgen mit sämflichen Rechten und
Pflichten, die mit den Geschäftsanteilen verbunden sind.______

ü geRNRFr 
tvr EpRErs / c EGEN LErsruNG FüR sAc H ErN LAG E---

3.1 Der Übernahmepreis für die Geschäftsanteile beträgt cHF 111.983.100,00 und wird getitgt
durch Zuteilung von 19.200.000 neuen und voll liberierten lnhaberaktien zu einem Nennwert
von cHF 0,10 je Aktie und einem Ausgabebetrag von cHF s,8325 (gerundet) ie Aktie.______

3.2 Weitere Gegenleistungen für die Sacheinlage werden nicht gewährt. Der übernahmepreis ist
durch die Übergabe der neuen Aktien vollständig getilgt.--_-

3.3 Die neuen Aktien werden von der Generalversammlung der EasyMotion im Wege einer
Erhöhung des Aktienkapitals neu geschaffen und sind ab dem Geschäftsjahr beginnend am
1 . Januar 2024 dividendenberechtigt.-_-____

3.4 Die Differenz zwischen dem Nennwert von CHF 0,10 je Aktie und dem Ausgabebetrag von
CHF 5,8325 (gerundet) je Aktie, d.h. ein Betrag in Höhe von CHF s,7325 (gerundet)je Aktie
und somit ein Betrag in Höhe von insgesamt CHF 110.063.100,00 (gerundet), wird als Agio
behandelt und der Kapitalreserve der EasyMotion zugeführt.__

3.

Die Gesellschaft hat keinen Grundbesitz und ist weder direkt noch indirekt an Gesellschaften
beteiligt, zu deren Vermögen Grundbesitz gehört.____

Eine außerordentliche Generalversammlung der EasyMotion soll (voraussichlich im
September 2023) eine Erhöhung des Aktienkapitals von bisher CHF 1.000.000,00 um
CHF 1'920'000,00 auf neu CHF 2.920.000,00 durch die Ausgabe von 19.200.000 neuen und
voll liberierten lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF0,10 je Aktie und einem
Ausgabebetrag von cHF s,832s (gerundet) je Aktie beschließen, wobei die neu

GARANTIEN DER SACHEINLEGE

Die Maponos Holding garantiert hiermit im Hinblick auf die Gesellschaft und die
Geschäftsanteile gegenüber der EasyMotion ohne Rücksicht auf Verschulden im Wege eines
selbständigen Garantieversprechens i.S.v. g 311 Abs. 1 BGB, dass die nachfolgenden
Angaben zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses Vertrags richtig, vollständig und nicht

4

4.1

irreführend sind

4



4.1.1

4.1.2

4.1.3

4.1.4

4.1.5

4.1.6

4.1.7

4.1.8

Die Gesellschaft wurde nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland
ordnungsgemäß errichtet und ist eine wirksam bestehende Gesellschaft mit
beschränkter Haftung. Die Gesellschaft war und ist nach den auf sie anwendbaren
gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen berechtigt, ihren Geschäftsbetrieb zu
führen, und nach dem besten Wissen der Maponos Holding ferner berechtigt, diesen
künftig in Art und Umfang unverändert fortzuführen

Der aktuelle Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft ist jener in der Fassung vom
12. Januar 2011 und ist vollumfänglich wirksam. Der aktueile lnhalt des
Handelsregisters gibt den lnhalt des Handelsregisters der Gesellschaft richtig,
vollständig und nach dem besten Wissen der Maponos Holding nicht irreführend
wieder und es bestehen keine einzutragenden Beschrüsse oder sonstigen
Tatsachen, die nicht in den Registerauszügen eingetragen sind

Die Einlagen auf die Geschäftsanteile wurden vollständig erbracht und wurden
weder offen noch verdeckt zurückgewährt. Hinsichtlich der Geschäftsanteile besteht
keine Nachschussverpflichtung. Das Stammkapital der Gesellschaft wurde nicht
durch verluste gemindert oder aufgezehrt. Die Gesellschaft ist nicht
zahlu ngsu nfähig upd nicht rechnerisch überschu ldet.-----

-1 .. ,

Die Geschäftsanteile bestehen:wirksam und sind frei von jeglichen Rechten und
Ansprüchen Dritter. Ferner existieren keine auf die Geschäftsanteile bezogene
Optionen, Vorkaufsrechte, Gesellschaftervereinbarungen, Treuhandverhältnisse,
Unterbeteiligungen oder sonstige Abreden. Die Geschäftsanteile gehen weder
verpfändet oder gepfändet noch sonst mit Rechten Dritter belastet auf die
EasyMotion über.------

Die Maponos Holding ist, vorbeharflich allfälliger Regelungen im
Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft, unbeschränkt berechtigt, über die
Geschäftsanteile zlr verfügen. Die EasyMotion erwirbt die Geschäftsanteile
unbeschränkt und frei von Rechten Dritter und kann nach Maßgabe von Ziffer 5
dieses Vertrags über die Geschäftsanteile unverzüglich und bedingungslos
verfügen.--

Die Gesellschaft schloss keine Verträge über stille Beteiligungen ab

Durch den Abschluss und die Durchführung dieses Vertrags verletzt die Maponos
Holding keine Rechte Dritter und keine Verpflichtungen der Gesellschaft aus
geltendem Recht.----

Der Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember zo22 wurde in
Übereinstimmung mit den Grundsätzen ordnungsgemäßer Buchführung und unter
Wahrung der Bilanzierungs- und
vorhergehenden Jahresabschlüssen

Bewertungskontinuität gegenüber
aufgestellt. Die Jahresabschlüsse

den

der
Gesellschaft ergeben ein zutreffendes Bild der
der Gesellschaft zum jeweiligen Bilanzstichtag

F inanz-, Vermögens- und Ertragslage

4'1'9 Es bestehen zwischen der Gesellschaft und der Maponos Holding keine über die in
der Bilanz zum 31. Dezember 2022 hinausgehenden Forderungen und
Verbi nd lichkeiten.----

Sollte eine der Garantien nach Ziffer 4.1 dieses Vertrags ganz oder teilweise unrichtig,
unvollständig oder irreführend sein, ist die EasyMotion berechtigt, von der Maponos Holding

5
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4.3

4.4

5.1

5.2

6. VOLLZ

6.1

5

Schadenersatz in der Weise zu verlangen, dass diese die Gesellschaft so zu stellen hat, wie
die Gesellschaft stünde, wenn die betreffende Garantie vollumfänglich richtig, vollständig und
nicht irreführend gewesen wäre. s 442 BGB und $ 377 HGB finden keine Anwendung.-----

Sämtliche Ansprüche der EasyMotion nach Zilfer 4 dieses Vertrags verjähren nach Ablauf von
zwei Jahren nach Abschluss dieses Vertrags. Geht der Maponos Holding eine schrifliche
Erklärung der EasyMotion zu, in der diese einen Verstoß gegen eine der Garantien nach
Ziffer 4 dieses Vertrags darlegt, so ist die Verjährung für einen Zeitraum von sechs Monaten
ab Zugang der Erklärung bei der Maponos Holding gehemmt. Die gesetzlichen Regelungen
über die Hemmung der Verjährung bleiben hiervon unberührt; S 203 BGB ist anwendbar. Die
gesetzlichen Verjährungsfristen für Ansprüche wegen vorsätzlichen Verhaltens bleiben
unberührt.

Etwaige gesetzliche Ansprüche der EasyMotion, insbesondere gesetzliche
Gewährleistungsansprüche, sowie Ansprüche aus Differenzhaftung gegenüber der Maponos
Holding bleiben unberührt.--

AUFSCHIEBENDE UND AUFLÖSENDE BEDINGUN

Dieser Vertrag wird unter der aufschiebenden Bedingung geschlossen, dass die
Kapitalerhöhung zustande kommt.---

Dieser Vertrag wird unter der auflösenden Bedingung geschlossen, dass die Kapitalerhöhung
bis zum 31. März2024 im Handelsregister des Fürstentums Liechtenstein eingetragen ist.:-

Die Maponos Holding verpflichtet sich, sämtliche tatsächlichen und rechilichen Vorkehrungen
zu treffen, dass der Rechtserwerb der EasyMotion an den Geschäftsanteilen spätestens auf
den Zeitpunkt der Eintragung der Kapitalerhöhung im Handelsregister des Fürstentums
Liechtenstein rechtsgültig erfolgt und damit sichergestellt ist, dass die EasyMotion unmittelbar
danach uneingeschränkt über die Geschäftsanteile tatsächlich und rechflich frei verfügen
kann.

8.1

8.2

7

7.1 Alle Kosten
EasyMotion

und Gebühren für die Errichtung und Durchführung dieses Vertrags trägt die

8 SCHLUSSBESTIMMUNG

Anderungen oder Ergänzungen dieses Vertrags bedürfen der Schriftform, soweit nicht
strengere Formerfordernisse bestehen. Dies gilt auch für einen Verzichi auf dieses
S c h riftform erfo rd ern i s. --

Auf diesen Vertrag ist das materielle Recht der Bundesrepublik Deutschland unter Ausschluss
der Kollisionsnormen und allenfalls anwendbarer Staatsverträge und internationaler
Konventionen a nwend bar.--------------

8.3 Ausschließlicher Gerichtsstand für alle Streitigkeiten aus und im Zusammenhang mit diesem
Vertrag und seiner Durchführung ist, soweit gesetzlich zulässig, der Sitz der Maponos Holding.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrags ganz oder zum Teil undurchführbar oder
unwirksam sein oder werden oder sollte sich eine ausfüllungsbedürftige Lücke ergeben, so

8.4

-6-



wird hiervon die Wirksamkeit der übrigen Bestimmungen dieses Vertrags nicht berührt.
Vielmehr verpflichten sich die Parteien, anstelle der undurchführbaren oder unwirksamen
Bestimmung eine angemessene Ersatzregelung zu vereinbaren, die dem wirtschaftlich
Gewollten der Parteien in rechtlich zulässiger weise möglichst nahe kommt. Gleiches gitt im
Falle einer ausfü ll ungsbedü rftigen Lücke.----

9. FORMERFORDERNIS--

9.1 Dieser Vertrag bedarf der öffentlichen Beurkundung durch einen Notar

Maponos Holding AG
vertreten durch

Christian Jäger und Engelbert Josef Schreiber,
Mitglieder des Verwaltu ngsrats

m it Kollektivu nterschrift

ian Jäger Engelbert J

Schreiber

EasyMotionSkin Tec AG
vertreten durch
Christian Keck

Präsident des Verwaltungsrats und
Geschäftsführer

mit

Christian Keck

***

(verbleibende Seite leer) ---
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Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin
erschienenen Personen ausdrücklich auf Folgendes hin

weist die in dieser Urkunde genannten

1. Die milon Holding GmbH, deren Geschäftsanteile Gegenstand des beurkundeten
Rechtsgeschäfts sind, ist eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung nach deutschem Recht.
Nach deutschem Recht bedarf es zur Abtretung von Geschäftsanteilen durch Gesellschafter
eines in notarieller Form geschlossenen Vertrags (5 15 Abs. 3 deutsches Gesetz betreffend die
Gesellschaften mit beschränkter Haftung). -

Gemäss Gesellschaftsvertrag der milon Holding GmbH bedarf die Abtretung eines
Geschäftsanteils zum Zwecke der Veräusserung grundsätzlich der Zustimmung der
Gesellschafterversamm lung. --------
Das beurkundete Rechtsgeschäft kann in Liechtenstein und/oder Deutschland steuer- und/oder
abgabenrechtliche Auswirkungen haben (2.8. Meldepflichten, pflichten zur Entrichtung von
Steuern und/oder Abgaben). Es wird empfohlen, das beurkundete Rechtsgeschäft zur weiteren
Klärung bzw' Veranlassung der allenfalls erforderlichen Schritte an einen liechtensteinischen
und/oder deutschen Steuerberater zu überm itteln. ----___

Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin belehrte nicht über buchhalterische
und/oder steuer- und/oder abgabenrechtliche Auswirkungen des beurkundeten
Rechtsgeschäfts in Liechtenstein und/oder Deutschland und schliesst daher jegliche Haftung für
die steuer- und/oder abgabenrechtlichen Folgen des beurkundeten Rechtsgeschäfts aus.

Die beurkundende öffentliche Notaiiatssübstitutin hält fest, dass die Maponos Holding AG, vertreten
durch Christian Jäger und Engelbert Josef Schreiber, als Gesellschafterin der milon Holding GmbH der
Abtretung ihrer Geschäftsanteile zum Zwecke der Veräusserung zustimmt; ein entsprechendes
Dokument wird vorgelegt.

Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin belehrte die in dieser urkunde genannten
erschienenen Personen über den rechtlichen lnhalt und die Bedeutung dieser Urkunde bzw. des
beurkundeten Rechtsgeschäfts (Art. 27 Abs. 1 NotarG).-___

Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin las diese Urkunde den in dieser Urkunde genannten
erschienenen Personen, die diese Urkunde zudem begleitend selbst lasen, laut vor und liess sich von
den in dieser urkunde genannten erschienenen Personen bestätigen, dass diese urkunde ihren
Parteiwillen enthält (Art. 32 Abs. 1 NotarG)

Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin liess die in dieser Urkunde genannten erschienenen
Personen diese urkunde unterzeichnen, nachdem sie deren lnhalt genehmigten (Art. 32 Abs. 2
NotarG).

Die beurkundende öffentliche Notariatssubstitutin bestätigt, dass (Art. 32 Abs. 3 NotarG)
- diese Urkunde den ihr mitgeteilten Parteiwillen der in dieser urkunde genannten erschienenen

2

3

4

Personen enthält;
- diese Urkunde den in dieser Urkunde genannten erschienenen personen, die diese Urkunde

zudem begleitend selbst gelesen haben, laut vorgelesen wurde;

8



die in dieser Urkunde genannten erschienenen Personen den lnhalt dieser urkunde genehmigt

die in dieser Urkunde genannten erschienenen Personen über den rechtlichen lnhalt und die
Bedeutung dieser urkunde bzw. des beurkundeten Rechtsgeschäfts aufgeklärt wurden; und ---
die in dieser Urkunde genannten erschienenen Personen diese urkunde in Gegenwart der
beurkundenden öffentlichen Notariatssubstitutin um 08:35 Uhr eigenhändig unterzeichneten. -

Diese Urkunde wird in einfacher Ausführung ausgefertigt

lm Beisein der in dieser Urkunde genannten erschienenen personen wurde diese Urkunde nach den
Bestimmungen über Beurkundungen gemäss Art. 26 ff. NotarG errichtet von: _________

LL.M.
öffentliche Notariatssu bstitutin icher Notar MMag. Nicolas Reithner

Schaan, 25. September 2O23

(verbleibende Seite leer)

Itr

HLtc
alsgicol
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knoll

Sachverstän d i gen bericht

zum Unternehmenswert der

milon Holding GmbH

Grünwald

zum Bewertungsstichtag 31. August 2023

mit einem ermittelten Unternehmenswert nach dem Ertragswertverfahren von ca

TEUR 116.943,8

Tausend CHF 111.983,1
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A bkü rzu n gsverzei ch n is

(A) Actual (lst-Zahlen)

(P) Plan-Zahlen

AfA Abschreibung (für Abnutzu ng)

AG Aktiengesellschaft

Amtsgericht

B2B Business-to-Business

BewG Bewertungsgesetz

BGA Betriebs- und Geschäftsausstattung

BGB Bürgerliches GeseLbuch

BIP Bruttoinlandsprodukt

CAGR Compound Annual Growth Rate (,gewichtete jährli-

che Wachstumsrate')

CAPM Capital Asset Pricing Model

CHF Schweizer Franken

D-A-CH Deutschland - Österreich - Schweiz

DB Deckungsbeitrag

d.h. Das heißt

EBT Earnings Before Taxes

EBIT Earnings Before lnterest, Taxes (Operatives

Ergebnis)
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EBITA Ea rn i ngs Before I nterest, Taxes, Amortization

EBITDA Earnings Before lnterest, Taxes, Depreciation,

Amortization

E+E Einkommen und Ertrag

EMS Tec AG EasyMotionSkin Tec AG, Triesen, Fürstentum

Liechtenstein

EstG Ei n kommensteuergesetz

EUR Euro

EZB Europäische Zentralbank

FAUB Fachausschusses für Unternehmensbewertung und

Betriebswirtschaft

Gesellschaft Hier: milon Holding GmbH, Grünwald

GF Geschäftsführer

GmbH Gesellschaft mit beschränkter Haftung

HGB Handelsgesetzbuch

HRB Handelsregisterbuch

IDW lnstitut der Wirtschaftsprüfer e.V

IDW PS 9OO IDW Prüfungsstandard: Grundsätze für die prüferi-

sche Durchsicht von Abschlüssen

tDWS1i.d.F.2008 IDW Standard: Grundsätze zur Durchführung von

Unternehmensbewertungen (lDW S 1 i.d.F. 2008)

IMF / IWF lnternational Monetary Fund / lnternationaler Wäh-

rungsfonds
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L+L / LuL Lieferung und Leistung

milon Holding milon Holding GmbH

Mio Million/-en

PRAP Passiver Rech nungsabgrenzu ngsposten

sbA Sonstige betriebliche Auflruendu ngen

sbE Sonstige betriebliche Erträge

SWOT Strengths (Stärken) - Weaknesses (Schwächen) -
Opportunities (Chancen) und Threats (Risiken)

TCHF Tausend Schweizer Franken

TEUR Tausend Euro

TV TerminalValue

Tz. Teilziffer

UID U nternehmens-l dentifikationsnummer

UN/Unt. Unternehmen

VG Vermögensgegenstand /-stände

Vgl Vergleiche/verg leich bar

Vorl. Vorläufig/-el-erl-es

WPK Wi rtschaftsprüferkam mer

z. B. Zum Beispiel

hd Zuzüglich

Aus rechentechnischen Gründen können in den Tabellen Rundungsdifferenzen in Höhe von +-

einer Einheit (EUR, % usw.) auftreten.
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A. Auftrag und Auftragsdurchführung

Die EasyMotionSkin Tec AG, Triesen, Fürstentum Liechtenstein, hat uns am 17. Juni 2023

beauftragt, einen Sachverständigenbericht zum Unternehmenswert der

milon Holding GmbH, Grünwald

(im Folgenden auch,,milon Holding" oder,,Gesellschaft'),

zu erstellen

Bewertungsanlass ist die Einbringung der Gesellschaft in die EasyMotionSkin Tec AG (im

Folgenden auch ,,EMS Tec AG"), Triesen, Fürstentum Liechtenstein im Rahmen einer

Sachkapitalerhöhung.

Unsere Arbeiten haben wir, mit Unterbrechung, von Juli bis August2023 in unseren Ge-

schäftsräumen in Markkleeberg durchgeführt. Hierfür standen uns im Wesentlichen fol-

gende Unterlagen zur Verfügung:

Der Sachverständige Prof. Dr. Heinz-Christian Knoll ist ein in Deutschland zugelassener

Wirtschaftsprüfer gemäß Wirtschaftsprüferordnung (WPO) in eigener Praxis in München

und wird bei der Wirtschaftsprüferkammer unter der Registernummer 121231100 geführt.

Weiterhin ist der Sachverständige seit dem 30. März 1995 ein in Deutschland zugelassener

Steuerberater nach SteuerberatungsgeseE (StBerG) mit der zuständigen Steuerberater-

kammer München und seit dem 01. Juli 1992 ein in Deutschland zugelassener Rechtsan-

walt gemäß Bundesrechtsanwaltsordnung (BRAO) mit der zuständigen Anwaltskammer

München. Von 1996 bis 2021 war der Sachverständige Professor für Recht (Wirtschafts-

und Steuerrecht) an der HTWK Leipzig.

Gesellschaftsrechtlic he Unterlagen

o Handelsregisterauszug vom 12. April2022,

Gesellschafterliste vom 03. August 2023,a

a

a

Gesellschaftsvertrag vom 12. Januar 2011,

Diverse gesellschaftsrechtliche Dokumente seit 2006,

a Konsolidierte Abschlüsse 2016 bis 2021 ,
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a Einzelabschlüsse 201 6 bis 2021,

o Vorläufiger Jahresabschluss 2022,

. Zwischenabschluss zum 30. Juni2023

a Management-Reporting Budgetreporting 2016 bis April 2023

a

o Personalübersicht,

. Übersicht inklusive Verträge der Versicherungen,

Übersicht zu der lT-lnfrastruktur,

a Einzelnachweise der Assets,

Darlehensverträge, Garantieverträge, Leasing-Vereinbarungen und lntra-Group-Verein-

barungen,

a

a

a

Übersicher der vorhandenen Versicherungsverträge

a

Planungsrechnungen

Planungsdatei "01 Planung milon @ 20 MEUR_Stand 18042023" mit Stand 18. April

2023,

o Planungsdatei,,02 Planung milon 2023'

r Planungsdatei"03 Planung milon industries GmbH 2023",

r Planungsdatei,,04 5-Jahres-Planung',

Erweiterte Planung vom 24. August 2023

Sonstiges

o Research zur Entwicklung des Marktes sowie weiterführende Statistiken,

o Unterlagen zur Wettbewerbssituation, öffentlich verfügbare Unterlagen von Wettbewer-

bern.
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Auskünfte erteilten uns Herr Christian Keck, Herr Bernhard-Stefan Müller und Herr Simon

Unterrainer sowie die von der EMS AG ernannten Auskunftspersonen. Die Geschäftsleitung

der milon Holding GmbH hat uns gegenüber im Rahmen einer berufsüblichen Vollständig-

keitserklärung am 01. September 2023 schriftlich versichert, dass die Erläuterungen und

Auskünfte, die für die Erstattung des Sachverständigenberichts von Bedeutung sind, voll-

ständig und richtig erteilt wurden.

Bei der Durchführung unserer Prüfung und bei der Berichterstattung haben wir die von den

für uns maßgeblichen berufsständischen Organisationen (WPK, IDW) entwickelten und ver-

abschiedeten Berufsgrundsätze, soweit sie für den Auftrag im Einzelfall anwendbar sind

und dies aufgrund der Besonderheit der Beurteilung angezeigt war, beachtet. Es lag nur

eine vereinfachte integrierte Unternehmensplanung vor.

Die der Bewertung zugrundeliegenden Unterlagen haben wir im Rahmen unseres Auftra-

ges in berufsüblichem Umfang gewürdigt.

Alle von uns erbetenen Aufklärungen und Nachweise wurden bereitwillig erteilt.

\Mr weisen in diesem Zusammenhang ausdrücklich darauf hin, dass es sich bei der vorlie-

genden Prüfung weder um eine Jahresabschlussprüfung im Sinne der $$ 316 ff. HGB noch

eine prüferische Durchsicht im Sinne von IDW PS 900 handelt. Ferner ist die Prüfung der

\Mrtschaftlichkeit des Einbringungsvorganges nicht Gegenstand unseres Auftrages. Wir

vemreisen insofern auch auf unsere Ausführungen in diesem Bericht.

Unsere Untersuchung umfasste auch die Überprüfung der Planungsrechnung auf ihre Plau-

sibilität. Wir weisen ausdrücklich darauf hin, dass sich unsere Bewertungstätigkeit nicht auf

die Beurteilung der Buchführung, der Jahresabschlüsse oder der Geschäftsführung des zu

bewertenden Unternehmens bezogen hat. Eine solche Beurteilung ist nicht Gegenstand

der Unternehmensbewertu ng.

Art und Umfang unserer Bewertungsarbeiten haben wir in unseren Arbeitspapieren festge-

halten.

Die in der am 2. April 2008 vom lnstitut der \Nirtschaftsprüfer in Deutschland e.V., Düssel-

dorf, (,,lDW') verabschiedeten und dezeit aktuellen Fassung des IDW-Standards: ,Grunds-

älze zur Durchftihrung von Unternehmensbewertungen (lDW S 1 i.d.F. 2008)' mit Stand

vom 04. Juli 2016 niedergelegten Grundsälze zur Durchführung von Unternehmensbewer-

tungen haben wir beachtet.
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Der Sachverständigenbericht wird ausschließlich für die interne Verwendung durch den

Auftraggeber erstellt. Ohne unsere vorherige Einwilligung darf der Sachverständigenbericht

nicht an Dritte weitergegeben werden. Die Einwilligung wird von uns nicht aus unbilligen

Gründen versagt. Die Einwilligung gilt bereits als erteilt zu Gunsten der Gesellschafter und

deren Rechtsanwälte sowie Berater. Soweit diese Stellungnahme im Übrigen mit unserer

Zustimmung an Dritte weitergegeben wird, verpflichten sich die Auftraggeber, mit dem be-

treffenden Dritten schriftlich zu vereinbaren, dass die vereinbarten Haftungsregelungen

auch für mögliche Ansprüche des Dritten gegenüber uns gelten sollen. Der Bericht ist dar-

über hinaus nicht zur Veröffentlichung, zur Vervielfältigung oder zur Verwendung für andere

Zwecke bestimmt.

Für die Durchführung des Auftrags und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhältnis

zu Dritten, die als Anlage beigeftigten ,,Allgemeine Auftragsbedingungen für Wirtschaftsprü-

fer und Wirtschaftsprüfungsgesellschaften" in der Fassung vom 1. Januar 2017 maßg+

bend. Die Haftung für alle Schadensersatzansprüche, die auf Grund eines bei der Durch-

führung dieses Auftrags begangenen Verstoßes von den Auftraggebern oder Dritten gegen

uns erhoben werden, sind unabhängig davon, ob es sich um grobes oder leichtes Verschul-

den handelt, auf EUR 4 Mio. (in Worten: vier Millionen Euro) für den einzelnen Schadensfall

bzw. Verstoß begrenzt.
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B. BeschreibungdesBewertungsobjektes

l. Rechtliche Verhältnisse

1. GesellschaftsrechtlicheGrundlagen

Die milon Holding GmbH ist eine Gesellschaft mit beschränkter Haftung nach deutschem

Recht und beim Handelsregister des Amtsgerichts München unter HRB 167255 eingetra-

gen.

Es gilt der Gesellschaftsvertrag vom 12. Januar 2011

Unternehmensgegenstand ist gemäß $ 2 des Gesellschaftsvertrags,die Beteiligung an Un-

ternehmen im lndustriebereich der milon lndustries GmbH, Emersacker und in deren Tech-

nologie-, Finanzaufbringungs-, Vertriebs- und Venraltungsbereich".

Die Organe der Gesellschaft sind die Geschäftsführung und die Gesellschafterversamm-

lung.

Hat die Gesellschaft nur einen Geschäftsführer, vertritt dieser die Gesellschaft allein und ist

von allen Beschränkungen des S 181 BGB (,,Verbot des Insichgeschäfts") befteit.

Sind mehrere Geschäftsführer vorhanden, wird die Gesellschaft entweder durch zwei Ge-

schäftsführer gemeinsam oder durch einen Geschäftsführer zusammen mit einem Proku-

risten vertreten.

Die Gesellschafterversammlung kann einzelnen Geschäftsführern allgemein oder für den

Einzelfall Einzelvertretungsberechtigung verleihen und / oder Befreiung von den Beschrän-

kungen des $ 181 BGB erteilen.

Gemäß $ 5 des Gesellschaftsvertrages wird das Verhältnis zwischen Gesellschaft und Ge-

schäftsführer durch einen Geschäftsführervertrag geregelt. ,,Diesem und der Gesellschaf-

terversammlung bleiben die Bestimmung etwaiger genehmigungspflichtiger Rechtsge-

schäfte sowie anderer Maßregeln zur Prüfung und Überwachung der Geschäftsführung [...]
sowie etwa ige Wettbewerbsregeln vorbehalten."

Das Geschäftsjahr der Gesellschaft ist gem. S 1 des Gesellschaftsvertrags das Kalender-

jahr.
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2. Stammkapital

Das Stammkapitalder milon Holding GmbH beträgt EUR 25.000,00 und ist eingeteilt in sie-

ben Geschäftsanteile mit unterschiedlichem Nennbetrag, die allesamt der Maponos Holding

AG, Triesen, Fürstentum Liechtenstein, FL-0002.653.120-4 Fürstentum Liechtenstein, ge-

hören:

Maponos HoldingAG

Maponos HoldingAG

Maponos HoldingAG

Maponos HoldingAG

Maponos HoldingAG

Maponos HoldingAG

Maponos HoldingAG

2

3

5

6

7

8

9

1.300,00 €

692,00 €

1.275,00 €

11.850,00 €

6.158,00 €

2.s00 00 €

t.225,00€

5,200%

2,768%

5,loo%
47,400%

24,632%

to,ooo7o

4,9OO%

25.000,00 € 100,000%

3. Geschäftsführung

Zum Abschluss der Bewertungsarbeiten wird die Geschäftsführung vertreten durch

o Herrn Bernd Reichle, einzelvertretungsberechtigt und mit der Befugnis, im Namen der

Gesellschaft mit sich als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschäfte abzuschließen; und

Herrn Wolf H arzwarth, ei nzelvertretun gsberechtigt.

Es wurde Einzelprokura erteilt mit der Befugnis, im Namen der Gesellschaft mit sich als

Vertreter eines Dritten Rechtsgeschäfts abzuschließen an:

a Herrn Bernhard-Stefan Müller

4. WesentlicheVertragsverhältnisse

Die Gesellschaft hält im Wesentlichen Beteiligungen an der milon lndustries GmbH, Emer-

sacker und der FIVE Konzept GmbH & Co. KG, Hüfingen, welche zum Teil durch Gewinn-

abführungsverträge gebu nden sind.

a

Beteiligungsverhältnisse milon Hold ing GmbH

Gesellschafter Nummer Geschäftsanteil Nominalbetrag in%
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5. Wesentliche Beteiligungen und Konzernstrukturen

Die Gesellschaft ist an verschiedenen diversen weiteren Gesellschaften beteiligt und dient

als Konzernobergesellschaft. Die Struktur ist in der folgenden Übersicht dargestellt:

tm

rm% tmh rm*

?J,1%

rm* rs$ ä%

ll. WirtschaftlicheGrundlagen

1. Geschäftstätigkeit

Die milon Holding GmbH fungiert über seine Beteiligungsunternehmen indirekt als Ent-

wickler und Hersteller hochwertiger Trainingsgeräte, speziellvon intelligenten Fitnessgerä-

ten für den 82B Bereich. Die Geräte werden aktuell in unterschiedlichen Produktlinien unter

den Marken milon Q und milon Q MED an Fitnessstudios und Gesundheitseinrichtungen

vertrieben, vorwiegend im D-A-CH Wirtschaftsraum. Das Portfolio umfasst 19 Geräte, wei-

tere wertige bzw. premium Produktlinien sind in Planung und Entwicklung. Das Unterneh-

men setzt in hohem Masse elektronische Elemente zur Steuerung, Koordination und Kon-

trolle der Anwendungen ein, mit denen es die Anwenderfreundlichkeit im Hinblick auf Ein-

fachheit, Sicherheit und Etfizienz der Anwendungen maximiert. Mit seiner lnnovationskraft

zur Entwicklung intelligenter Systeme - insbesondere der unmittelbaren vollautomatisierten

elektronischen Abstimmung der Geräte auf die Person des jeweiligen Nutzers und ihrer

digitalisierten Vernetzung - bietet das Unternehmen einzigartige Trainingsbedingungen für

die Nutzer sowie hocheffiziente Raum- und Kapazitätsauslastung für Betreiber. Somit

nimmt das Unternehmen die führende technologische Rolle in seinem Marktsegment ein.

od,
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Die milon Holding GmbH führt als wesentliche Beteiligungsunternehmen, die strategisch

und operativ miteinander verflochten sind: milon lndustries GmbH, Five-Konzept GmbH &

Co. KG sowie Physio Aktiv GmbH.

lnnerhalb der Gruppe stellt das Beteiligungsunternehmen milon lndustries GmbH mit ihrer

50 Jahre langen Erfahrung die bedeutendste Grundsäule dar. Hier finden sich insbesondere

die digitalvernetzten Geräte der Q und Q MED Serien zum elektronischen Kraft- und Aus-

dauertraining inklusive Steuerung und Kontrolle für einfache Trainings bis hin zu Spitzen-

sportlern und Patienten. lnsbesondere fördert das einzigartige Zirkeltraining mit aufeinan-

der und auf den Nutzer abgestimmten milon Geräten den maximalen Trainingserfolg. Den

Studiobetreibern ermöglichen die milon Q Serien mit ihren aufeinander und auf den jewei-

ligen Nutzer abgestimmten, vernetzten Geräten eine hocheffiziente Nutzung ihrer Flächen

und personellen Kapazitäten.

Bei den Produkten der Five-Konzept GmbH & Co. KG liegt der Fokus hingegen auf dem

Beweglichkeitstraining, wobei auch hier unterstützend Muskelkraft-Reize eingesetzt wer-

den. Somit trainiert die Five Linie über das reine passive Stretching hinaus aktiv verküzte

Muskeln, um sie wieder in die ursprüngliche Länge zu formen. Als Materialien setzt die Five

Linie verstärkt auf Holz und Leder, die die Studiobetreiber individuell kombinieren können.

Die Physio Aktiv GmbH, ist ein reines Dienstleistungsunternehmen, das Unternehmern

der Physio-Branche in ihrem kaufmännischen Streben unterstützt. Es kooperiert dabei eng

mit dem deutschen Rentenversicherungsbund, gesetzlichen Krankenkassen und Reha-Kli-

niken. Dabei leistet die Physio Aktiv GmbH Aufklärungsarbeit bei Patienten, um sie zum

Kraft- und Beweglichkeitstraining zu bewegen und sie zu einem ganzheitlichen verbesser-

ten Lebensgefühl zu führen.

2. Marketing und Vertrieb

Marketing und Vertrieb der milon Holding GmbH finden in ihren jeweiligen Beteiligungsun-

ternehmen statt. Hierbei besitzt die Gruppe eine eigene, geschulte Vertriebs- und Marke-

tingorganisation, die die Geräte direkt an die 82B Kunden vertreibt. Aktuell fokussiert sich

das Unternehmen mit den intelligenten Fitnessgeräten seiner beiden Serien Q (Fitness)

und Q MED (Gesundheit) auf das premium Nischensegment. Der Kundenkreis der Betrei-

ber rekrutiert sich vonriegend aus inhabergeführten Studios. Geographisch liegt der Ver-

triebs-Schwerpunkt im D-A-CH Raum. Die Anwender nutzen die Geräte im Rahmen von

elektronisch gefü hrten Trainings.
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Basierend auf seinem lmage als lnnovations- und Qualitätsführer plant die Gruppe nun eine

deutliche Ausweitung ihrer Marktaktivitäten, mit denen sie darauf abzielt, den Massenmarkt

wie auch international attraktive Märkte zu erschließen. Hierfür wird zunächst das Produkt-

portfolio um eine weitere wertige Produktlinie (Z) unterhalb der beiden Q Serien erweitert,

die im Laufe des Jahres 2024 eingeführt wird. Dies ermöglicht den Anwendern ein freies

Training und eröffnet dem Unternehmen somit die breite Kundengruppe der Fitnessstudio-

Ketten sowie die internationalen Märkte. Daneben hinaus wird das Unternehmen eine wei-

tere Linie (X MED) für den Gesundheitssektor einführen.

Neben dem bisherigen reinen Direktvertrieb durch die eigene Vertriebsorganisation plant

das Unternehmen zudem den parallelen Aufbau eines Online-Vertriebs.

3. Personal und Organisation

Die milon Holding GmbH verfügt in ihren Beteiligungen über sämtliche Organisationsberei-

che für Verwaltung, Herstellung und Vertrieb der Geräte und Services. Die Fertigung der

Geräte wird neben der bisherigen Herstellung in Deutschland auf zusätzliche internationale

Standorte ausgeweitet, wodurch die Gruppe zum einen zusätzliche Kapazitäten schaft und

zum anderen den Zugang zu den globalen Märkten bahnt. Entsprechend der deutlichen

Ausweitung der Vertriebstätigkeiten auf den 82B Gesamtmarkt wird das Unternehmen sei-

ne Vertriebsstrukturen anpassen und neben dem Direkfuertrieb auch einen Online-Vertrieb

aufbauen.

4. Markt und Wettbewerb

a) VolkswirtschaftlicheRahmenbedingungen

lm Folgenden werden die Erwartungen für die makroökonomische Entwicklung von

Deutschland als wesentlicher Absatzmarkt der milongroup anhand geeigneter volkswirt-

schaftlicher lndikatoren dargestellt. Dabeikann auf die Einschätzungen renommierter Prog-

noseinstitute (2. B. lnternationaler Währungsfonds, Europäische Zentralbank, Deutsche

Bundesbank, internationale Wirtschaftsforschungsinstitute, Privatbanken) zurückgegriffen

werden. Wir haben unsere Darstellung der volkswirtschaftlichen Rahmendaten im Wesent-

lichen auf Grundlage von lnformationen des lnternationalen Währungsfonds (im Folgenden

auch,,lWF' genannt) vorgenommen.
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Entwicklu ng des Bruttoinlandsprodukts (BlP)

Nachfolgend ist die prozentuale Veränderung des BIP für die Jahre 2019 bis 2022 als lst-

Werte sowie für die Jahre 2022 bis 2024 als Projektionswerte für Deutschland dargestellt.

Alle Studien berücksichtigen dabei bereits die aktuellen Erkenntnisse aus der Covid-19-

Pandemie.

Entwickl u ng de r Bruttoi nla ndprodukts fü r De utschla nd

Schätser 2019 2020 2022 2023 20242021

ll/VF (Juli 2023)l

Deutsche Bundesbank2

Gemeinschaft sdiagnose3

1,1a,/o

1,1o/o

0,6%

o,golo

1,1o/o

4,7o/o

-3,7o/o

4,60.Ä

4,Oo/o

3r7o'/o

2,60/o

2,60/o

2,9o/o

2,7o/o

2,60/o

1,8o/o

1,go/o

1.9Vo

1,go/o

1,8o/o

4,3o/o

4,60/o

0,2o/o

4,2o/o

4,3o/o

1,3o/o

1,60/o

1,50Ä

1,5o/o

1,5o/o

Durchschnltt

Median

\Me in der Tabelle ersichtlich, sind die Prognosen für die Entwicklung des Bruttoinlandpro-

dukts für Deutschland im Jahr 2023 bei -0,2o/o im Durchschnitt, während dieser Wert im

Vorjahr noch bei 1,8o/o lag. Für das Jahr 2024 wird ein leichter Anstieg von durchschnittlich

1,4o/o pßgnostiziert. lm Jahr 2022war die gesamtwirtschaftliche Lage in Deutschland von

dreiwichtigen Faktoren geprägt: dem Krieg in der Ukraine und dem extremen Energiepreis-

anstieg und den Nachwirkungen der Coronapandemie, was insgesamt Material- und Lie-

ferengpässe, steigende Preise und einen Fachkräftemangel nach sich zog. Trotz diesen

Bedingungen war das BIP 2022um0,7o/o höher als im Jahr 2019, dem Jahr vor der Corona-

Pandemie.

Entwicklu ng der I nflations rate

Als weiteren wichtigen makroökonomischen lndikator für die Entwicklung der Branche ha-

ben wir die lnflation, d. h. die jährliche Preissteigerungsrate, analysiert.

1 lntemational Monetary Fund, World Economic Outlook Update, July 2023: Near-Term Resilience, Persistent
Challenges (imf.org)
2 Deutsche Bundesbank, MonatsberichtAugust 2023,hier: Reales BlP, kalenderbereinigt https://www.bundes-
bank.de/resourcelblobl914452l88b462130c1cd6b356bd0b5f5a7cf911lmU2023-08-monatsbericht{ata.pdf
3 Gemeinschaftsdiagnose Frilhjahr 2023, https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-contenUuplo-
adsl 2023 I 0 4 I GD_ 1 _2023. pdf
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Entwickl u ng de r I nfl ationsrate für De utschla nd

Schätser 2019 2020 20i21 20?j2 2023 2024
IWF (Juli 2023)l

Deutsche Bundesbank2

Gemeinschaft sdiagnose3

1,40/o o,40/o

'1,4o/o 0,5o/o

1,4oh

3,20/o

3,20/o

3,10/o

8,70Ä

7,'lo/o

8,60/o

8,Iolc

8,6o/c

6,2o/o

5,30/o

5,60/o

5,7olo

5,60/o

3,10/o

2,go'/o

2,|Yo

2,7o/o

2,9o/o

Durchschnltt

Median
0,1.!o

0,4./o

3,2%

3,2o/o1,4o/o

Nachdem die lnflationsrate im Jahr 2Q22 bei einem Rekordhoch von durchschnittlich 8,1%

lag, entwickelt sich dieser Wert im Jahr 2023 äuf 5,7o/o.lm darauffolgenden Jahr 2024 geht

man von einem Rückgang auf ca. 2,7 o/o aus. Diese Werte basieren auf den Berichten des

lWF, der deutschen Bundesbank und der Gemeinschaftsdiagnose. Die hohe lnflation prägt

selbstverständlich nahezu alle lndustrien, so auch die Bereitschaft in neue Dienstleistungen

zu investieren.

b) Kunden

Die Gruppe hat sich über die Jahre einen festen flächendeckenden B2B Kundenstamm auf-

gebaut. Neben den klassischen Fitnessstudios hat es dabei insbesondere im Gesundheits-

bereich erfolgreich Fuß gefasst. So haben bereits 550 Physiotherapie-Einrichtungen und

150 Kliniken und Reha-Einrichtungen milon MED Geräte im Einsatz.

Aktuellsind die Kunden der milon Holding GmbH Beteiligungsunternehmen primär

im D-A-CH Raum angesiedelta

a

a

lnhabergeführte Studios

Zukünftig wird diese Kundengruppe erweitert um

I nternationale Kundengruppen

Fitnessstudio-Ketten

c) Markt und Trends

Das aktuelle Nischen-Marktsegment der Gruppe - premium B2B Fitnessgeräte im Raum D-

A-CH - steht für ein Volumen von 54 Mio. EUR, der Marktanteil der Gruppe liegtbei 47%.



SErrE 17

Mit der neuen Ausrichtung auf globale Märkte und erweiterte Zielgruppen eröffnet sich dem

Unternehmen der Gesamtmarktfür Fitnessgeräte (B2B) mit einem Marktvolumen von 3.000

Mio. EUR, wobei das Unternehmen ein Potenzialvon 5% für sich sieht, was 150 Mio. EUR

entspricht.

Der Bedarf an Fitnessgeräten ist ungebrochen. Jährlich trainieren mehr als g mio. Men-

schen allein in Deutschland. Einerseits benötigen die Menschen in entwickelten Ländern

regelmäßiges Training, um damit ihre übermäßigen Ernährungsgewohnheiten sowie ihre

vielfach bewegungsarmen Arbeits- und Lebensstile zu kompensieren. Darüber hinaus be-

treiben ihre alternden Bevölkerungen Muskelaufbau, um leistungsfähig und selbstbestimmt

zu leben. Andererseits ermöglicht der aufkommende Wohlstand in Schwellenländern den

Menschen zunehmend, Fitnesseinrichtungen zu nutzen, wobei Made in Germany weiterhin

einen sehr guten Ruf genießt.

Die Corona-Pandemie hatte auf die Gruppe einen erschwerenden Einfluss dahingehend,

dass Studios vorübergehend geschlossen oder ihre Nutzung limitiert wurden, was zu einem

deutlichen Rückgang der lnvestitionsbereitschaft einiger Studiobetreiber und damit zu ei-

nem lnnovations- und lnvestitionsstau geführt hat. Man darf davon ausgehen, dass die

Post-Corona Phase die Fitness-Nutzer- analog zu den Gastronomiebesuchern -wieder in

die Studios treibt und entsprechend zu einer vermehrten lnvestitionstätigkeit führen wird.

Auch der Trend zur Digitalisierung von Gesundheitsleistungen kommt der Gruppe entge-

gen, da sie ihr gesamtes Portfolio auf digitale Vernetzung ausgerichtet hat.

d) Abhängigkeit von Märkten

Die wirtschaftliche Entwicklung der milon Holding GmbH hängt aufgrund des Geschäftsmo-

dells nicht ausschließlich vom deutschsprachigen Markt ab. Aktuell ist das Unternehmen in

10 Kernmärkten aktiv, davon 8 in Europa und 2 in Fernost. Zudem kooperiert es mit 14

Vertriebspartnern in den Gebieten Europa, Osteuropa, Asien und Australien. Somit ist das

Unternehmen insgesamt in mehr als 30 Ländern vertreten. Für die Erschließung neuer Re.

gionen richtet sich die Gruppe zunehmend global aus und passt ihre Herstellungs- und

Vertriebsstru ktur entsprechend pro-a ktiv a n.

e) Wettbewerb

Es gibt nationalwie auch globalzahlreiche Wettbewerber, dazu gehören u.a. Technogym,

Precor, Matrix Fitness, Cybex lnternationalund Life Fitness.
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Technogym hat seinen Sitz in ltalien und stellt hochwertige Geräte zum Kraft- und Cardi-

otraining für Fitnessstudios her.

Precor ist besonders für seine Ellipsen- und Laufbänder bekannt. Matrix wie auch Life Fit-

ness stellen ebenfalls Cardiogeräte und Kraftmaschinen her.

Cybex ist für seine lnnovationen im Bereich der biomechanischen Technologie bekannt.

Während Technogym der einzige Europäische Spieler in dieser Gruppe ist und Matrix sei-

nen Hauptsitz in Taiwan hat, sind Precor, Life Fitness und Cybex in den USA ansässig.

Mit seinem Ansatz der elektronischen, vollautomatischen Steuerung sowie der digitalen

Vernetzung seiner Geräte ist milon ein ernstzunehmender weltmarkt- und wettbewerbsfä-

higer Anbieter.

f) Herausforderungen

ln erster Linie liegen die Herausforderungen darin, die neuen Linien X MED undZzu ent-

wickeln und wie geplant zeitnah zur Marktreife zu bringen. Dabeiwerden die Kostenstruk-

turen eine bedeutende Rolle spielen, insbesondere die Herstellkosten aufgrund der gestie-

genen Materialkosten in Folge der Corona Pandemie. Darüber hinaus wird das Unterneh-

men bei seinen Markteintritten in globale Märkte auf bestehende stabile Hersteller-Kunden

Beziehungen stoßen. Da es sich hier um sehr beratungsintensives Geschäft handelt, muss

der Aufbau einer entsprechenden Vertriebs-Organisation sichergestellt werden.

5. Forschung und Entwicklung

Für das Unternehmen stellt die kuz- und mittelfristige Entwicklung mehrerer zusätzlicher

Produktlinien ein hochstrategisches Element für die Erschließung neuer Märkte und enrei-

terter Zielgruppen dar. Das Unternehmen hat hierfür bereits einen dezidierten Markteinfüh-

rungsplan entwickelt. Es ist davon auszugehen, dass das Unternehmen plan-mäßig an der

Forschung und Entwicklung dieser Produktlinien arbeitet.

6. Vermögens-, Finanz- und Ertragslage

Bei der milon Holding GmbH handelt es sich um eine im Jahr 2006 unter dem Namen

,,G & H lndustriebeteiligung GmbH" in München gegründete Gesellschaft. Seit 2011 firmiert

die Firma unter dem heutigen Namen und mit dem heutigen Unternehmenszweck.
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Die Kuzanalyse der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage haben wir zunächst auf Basis

der geprüften Jahresabschlüsse zu den Stichtagen 31. Dezember 2019, 31. Dezember

2020 und 31. Dezember 2021 sowie der vorliegenden vorläufigen Zahlen zum 31 . Dezem-

ber 2022 vorgenommen.

ln TEUR 2019 (A) 2020 ß) 2021 Al 2022lA.l

Roheilrig
sbE 1.211

DB II

Betriebskosten (sbA's)

Vercicherungen, Beiträge und Abgaben

Rechts- und Beratungskosten

Sonstise Aufrflendunqen

0r0

(38,6)

(14,71

(23,5)

(0.4)

(880,e)

(15,1)

(30,7)

(835.2)

3.668,6

(3.73S,3)

(14,e)

(55,1)

ß.669.3)

t.038,0
(1.527,41

o,0)
(45,8)

(1.,f74.6)

EBITDA 6E.6t 390.0 fr0.8) c89.4)
EBITA

AtA (immat. GVV)

(38,8) 39t,0 ft0,8) (t89,4)
(250.0)

opcr. Ergebnls (EBIT)

Finarueryebnis

BeteiligungseDebnis

Znsertrag

Znsaufuvand

(38,6)

1.926,3

2.914,7

263,0
(.251.4\

39(1,0

(3.309,8)

(2.435,0)

365,1

(1.239.9)

o0,8)
3.681,5

4.725,5

1S1,4

(1.239.9)

(739,4)

(14e,2)

817,9

w,7
(1.311.7)

Beülebrergebnla 1.887,7 (2.019,7) 3.610,7 (888,6)

Ergebnlsvor Sleuem (EBT) 1.87,7 (2,919,7) 3.810,7 (888,6)

Steuem E+E (177,5) 80,1 (257,81 66,3

Jahrerergebnls 1,710,2 (2.839,6) 3.352,9 (82'1,3)

Als klassische Beteiligungsgesellschaft hat die milon Holding GmbH keine originären Um-

sätze zu verzeichnen.

Die sonstigen betrieblichen Erträge (sbE) variieren sehr stark und gehen vor allem auf

Erträge aus Corona-Unterstützungsmitteln (TEUR 834,6 in 2020 und TEUR 3.668,5 in

2021) zurück. lm Jahr 2020 resultiert zudem ein Betrag von TEUR 435,0 auf dem Verkauf

der Anteile an der Milon Care.

Da in der Gesellschaft selbst kein Personal beschäftigt ist, sind keine Personalkosten be-

rücksichtigt.

Die sonstigen Aufwendungen in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (sbA) re-

sultieren in den Jahren 2020 bis 2021 vor allem aus Aufwendungen aus weitergeleiteten

Corona-Unterstützungsmitteln (TEUR 834,6 in 2O2O und TEUR 3.668,5 in 2021).

milon Holding GmbH I Gewinn- und Verlustrechnung

Das Beteiligungsergebnis setzt sich zusammen aus
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o

a

den Mitunternehmeranteilen an der Five Konzept GmbH & co. KG: Dieser Anteil

steigt von TEUR 197,8 in 2020 aut TEUR 1 .558,5 in 2022 um TEUR 1 .360,7.

Dem Ergebnisabführungsvertrag mit der milon lndustries GmbH: Dieser Anteilvari-

iert sehr stark und beträgt in 2019 TEUR 2.914,7 und zuletzt in 2022 TEUR -740,6.

Die sonstigen Zinsen und ähnliche Erträge sind die Erträge der milon lndustries GmbH

und der Milon USA GmbH, welche von zusammen TEUR 259,1 in 2019 auf TEUR 343,3 in

2022 steigen.

Die Zinsaufwendungen resultieren nahezu ausschließlich aus einem langfristigen Darle-

hensvertrag mit dem Gesellschafter.

milon Holding GmbH I Bilanz

12.20 31.12.21
Anlagevermögen

Finanzanlagen

Umlaufvermögen
Fotd. u. sonst. VG

Ford. ggü. wrb. Unt.

Sonst. VG

Kassenbestand, Guthaben bei Kl

IL964,1
'11.964,1

11.964,1

8.U7,1
8.074,8

8.050,7

24,1

2,3

t6.931,9

16.931,9

16.931,9

tL45ll,4

4.433,S

3.603,7

830,2

16,5

16.931,9

16.931,9

16.931,9

7.526,8

7.523,7

7.485,8

37,9

3,1

t6.68{,9
16.68r,9

16.681,9

7.172,7

7.457,5

7.325,5

132,5

14,8

durch EK Fehlb.
Blhnzrumme 2'L518.5 28.699.2 28.1212.8 28.94t.0

Die Bifanzsumme der milon Holding GmbH ist in 2020 um TEUR 4.180,7 angestiegen und

geht vor allem auf den geänderten Bewertungsansatz an der Five Konzept GmbH & Co.

KG sowie der Five Konzept Venrvaltungs GmbH zurück, welche zusammen einen Unter-

schied von TEUR 4.992,8 ausmachen. Gleichzeitig wurde in 2020 der Anteil an der Milon

Care GmbH aufgegeben. Die Anteile an verbundenen Unternehmen bleibt sodann 2021

gleich und reduziert sich in 2022leicht um TEUR 250,0 durch die Abschreibung bei der

Physio Aktiv GmbH.

lnsgesamt sind neben der milon lndustries GmbH und der Five Konzept GmbH & Co. KG

bzw. Five Konzept Verwaltungs GmbH Anteile sowie bis 2020 der milon Care GmbH an

den folgenden Unternehmen berücksichtigt:

a milon alpine AG,

a Physio Aktiv GmbH,
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a milon austria GmbH,

O Milon USA GmbH

Die Forderungen ggü. verbundenen Unternehmen sind mit großem Abstand gegen die

milon lndustries GmbH.

ln T€ 3't- 12.19 (A1 31.12.m At 31.12.21 IAt 81.12.22 tÄr

milon Holding GmbH lBilanz

Elgenk pltll
Gez. Kapital

Kapitalillcklage

Garvinn-/Vedustrcrtrag

Jahes0benschuss

nicht gedeckter Fehlbetrag

Rllclrsbllungen
Steuertickslellungen

sonst. Rllckstellungen

Verblndllchkelbn
Veö. LuL

Veö. ggü. wrb. Unt.

Veö. ggtl. Gesellschalter

Sonst. Veöindlichkeiten

25,0

2.900,0

(9.112,5)

1.710,2

4.477,3

198,2

174,7

23,5

21.920,1

25,0

2.900,0

Q.102,3'
(2.83e,6)

7.317,0

12I.,1

83,4

41,0

n.611,8

25,;
2.900,0

(10.242,01

3.352,S

3.964,0

3lltl,6

257,1

47,5

28.118,2

34,0

25,0

2.900,0

(6.889,0)

(822,31

4.786,3

317,1

257,1

60,0

28.623,9

12,2

24.244,4

75,S

14,6

25.483,5

3.076,7

28.084,1 28.811,7

'Bllanznrmme 4.618.5 28.699.2 28.12:2.8 28.94r.0

Das gezeichnete Kapital bleibt im Betrachtungszeitraum konstant bei TEUR 25,0. Eben-

falls bleibt die Kapitalrücklage konstant bei TEUR 2.900,0. Die Gesellschaft weist kein

Eigenkapital auf.

Die Verbindlichkeiten gegenüber Gesellschaftern steigen von TEUR 24.244,4 in 2019 auf

28.611,7 in 2022 um 5,68 % jährlich.

7. Wesentliche Erfolgsfaktoren des Unternehmenskonzeptes

lm beschriebenen Markt- und Wettbewerbsumfeld weist die milon Holding GmbH als

Gruppe eine Reihe von Stärken und Schwächen auf. Zudem bieten sich ihr dabei Chancen

sowie Risiken. Die SWOT - Analyse.
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. Geschäftsmodell sehr vertriebsintensiv

.Abhängigkeit von einem einzelnen externen
Dienstleister bei Cloud-Software und geringes
Entwicklungstem po

. hohe Herstellkosten

. geringe lnvestitionsbereitschaft der Kunden

STARKEN
SCHWACHEN

RISIKEN

. hochmodernes modulares Produkt- und
Traininskonzept

.hohe Erfahrung, hoch qualifizierte Mitarbeiter,
ausgeprägtes Qualitätsmanagement und eigene
Vertriebsorganisation

. Reaktion bestehener Anbieter in neuen Märkten

.größerer Aufwand der zusätzlichen Fertigung in
Asien

.zu hohe Markterwatungen des modularen
Ansatzes

SWOT

, ;i r,,:: :i r, i:,, !, r. ;, I !;:i.il;:.: i: i t: : ii i i:ii :-:,:i
: ..-li. :i . | : tl':: L

:.i:ri'l:: a,!:.ij'.i ii,)r ..i ,: : i j.'.

. -.-:..,.-:,:-:-.-,--..---. ...: ...-i. i :.-,:-.::-,:-:-i-.,..,..r.

'' :l .i:"!

'.,:t','.1y.,;,.t, ,,.::i,, :::ji.i:i, t: i.Z.i.it ;, lt :. r.?,, !: ,

I l:1.. lt t.::

a

Stärken

Das Unternehmen besitzt den Wettbewerbsvorteil eines hochmodernen, auf innovati-

ver Elektronik und Digitalisierung basierenden modularen Produkt- und Trainings-

konzeptes, unter dem es eine breite, aufeinander abgestimmte Produktpalette an hoch-

wertigen Trai ningsgeräten anbietet.

a Sämtliche Prozesse erfolgen inhouse mit einer 50 Jahre langen Erfahrung und entspre-

chend hochqualifizierten Mitarbeitern, ausgeprägtem Qualitätsmanagement und

ei gene r, etabl ie rter Vertriebsorg a n isation.

Schwächen

r Das Geschäftsmodell ist sehr vertriebsintensiv. Für den Vertrieb außerhalb der beste-

henden geographischen D-A-CH Region liegt noch keine ausreichende Vertriebsstruktur

vor.
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. Bei der Neu- und Weiterentwicklung der Cloud Software besteht zum einen die Abhän-
gigkeit von einem einzelnen externen Dienstleister und zum anderen noch ein ge-

ringes Entwicklungstempo aufgrund mangelnder Ressourcen.

a Die Kostenstruktur weist hohe Herstellkosten sowie hohe Overhead-/Fixkosten auf

a Kunden weisen geringe lnvestitionsbereitschaft und häufig mangelnde Bonität auf

Chancen

Die neue Geräteserie Z ist auf die Erschließung neuer Märkte ausgerichtet und weist

zu-dem sehr vorteilhafte Kostenstrukturen auf.

Die Erschließung neuer Märkte außerhalb der D-A-CH Region bietet ein enormes zu-

sätzliches Umsatzpotenzial.

Der zusätzliche Online-Vertrieb bietet die Möglichkeit eines kostengünstigen Markt-

zugangs.

. Wichtige Markt-Trends können das Geschäft ankurbeln:wachsende lnvestitionsbereit-

schaft sowie demographische Strukturen.

Risiken

Es ist zu ennrarten, dass bestehende Anbieter - insbesondere auf neuen Märkten - auf

das Konzept des neu eintretenden Wettbewerbers reagieren werden.

Die neu geplante zusätzliche Fertigung in Asien kann einen größeren Aufiruand erfor-

dern als vorgesehen.

a Die hohen Markteruvartungen erfordern eine hohe Akzeptanz des modularen Ansatzes

- seiner Geräte und Methoden. Dies ist nicht sicher gewährleistet.

lll. SteuerlicheVerhältnisse

Die milon Holding GmbH wird beim Finanzamt München unter der Steuernummer 1431162161761

geführt. Die letzte Veranlagung erfolgte laut Auskunft der Geschäftsführung für das Geschäftsjahr

2021.

a

a

a

a

a
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C. Bewertungsgrundsätze und -methoden

Grundlagen der Bewertung

Gemäß IDW S 1 i.d.F. 2008 bestimmt sich der Wert eines Unternehmens aus dem Nutzen,

den dieses aufgrund seiner im Bewertungszeitpunkt vorhandenen Erfolgsfaktoren ein-

schließlich seiner lnnovationskraft, Produkte und Stellung am Markt, inneren Organisation,

Mitarbeiter und seines Managements in Zukunft enrrrirtschaften kann. Unter der Vorausset-

zung, dass ausschließlich finanzielle Ziele verfolgt werden, wird der Wert eines Unterneh-

mens aus seiner Eigenschaft abgeleitet, durch Zusammenwirken aller die Ertragskraft be-

einflussenden Faktoren finanzielle Überschüsse für die Unternehmenseigener zu enruirt-

schaften.

Der Unternehmenswert kann entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted Cash

Flow-Verfahren ermittelt werden. Beide Bewertungsverfahren sind grundsätzlich gleichwer-

tig und führen bei gleichen Finanzierungsannahmen und damit identischen Nettoeinnah-

men der Unternehmenseigner zu identischen Ergebnissen, da sie auf derselben investiti-

onstheoretischen Grundlage (Kapitalwertkalkül) fußen. lm vorliegenden Fallerfolgt eine Be-

wertung der milon Holding GmbH nach dem Ertragswertverfahren.

Bei beiden Bewertungsverfahren wird zunächst der Barwert der finanziellen Überschüsse

des betriebsnotwendigen Vermögens ermittelt. Vermögensgegenstände (einschließlich

Schulden), die einzeln übertragen werden können, ohne dass davon die eigentliche Unter-

nehmensaufgabe berührt wird (funktionales Abgrenzungskriterium), sind als nicht betriebs-

notwendiges Vermögen zu berücksichtigen. Nicht betriebsnotwendiges Vermögen stellen

beispielsweise einzelne zum Verkauf bestimmte lmmobilien oder Beteiligungen und steu-

erliche Sondertatbestände dar. Die Summe der Banarerte der finanziellen Überschüsse des

betriebsnotwendigen und des nicht betriebsnotwendigen Vermögens ergibt grundsätzlich

den Unternehmenswert.

Die Prognose der künftigen finanziellen Überschüsse stellt das Kernproblem jeder Unter-

nehmensbewertung dar. Die in der Vergangenheit erwiesene Ertragskraft dient im Allge-

meinen als Ausgangspunkt für Plausibilitätsüberlegungen. Dabei sind bei der Bewertung

nur die Überschüsse zu berücksichtigen, die aus bereits eingeleiteten Maßnahmen resul-

tieren oder aus einem dokumentierten und hinreichend konkretisierten Unternehmenskon-

zept hervorgehen. Sofern die Ertragsaussichten aus unternehmensbezogenen Gründen
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bzw. aufgrund veränderter Markt- und Wettbewerbsbedingungen zukünftig andere sein

werden, sind die erkennbaren Unterschiede zu berücksichtigen.

Die Grundsätze der Stellungnahme IDW S 1 i.d.F. 2008 unterscheiden zwischen echten

und unechten Synergien. Die echten Synergien sind ausschließlich durch Kooperationen

bestimmter Unternehmen aufgrund spezifischer Eigenschaften realisierbare oder unter Be-

rücksichtigung der Auswirkungen aus dem Bewertungsanlass erzielbare Überschüsse,

während die unechten Synergien mit einer nahezu beliebigen Vielzahl von Partnern umge-

setzt werden können oder ohne Berücksichtigung des Bewertungsanlasses realisierbar

sind. Nur diese Synergien sind, soweit sie auf das Bewertungsobjekt entfallen, in der Be-

wertun g zu berücksichtigen.

Beider Ermittlung von Unternehmenswerten ist unter Berücksichtigung rechtlicher Restrik-

tionen grundsätzlich von der Ausschüttung der finanziellen Überschüsse auszugehen, die

aufgrund eines zum Bewertungsstichtag dokumentierten Unternehmenskonzepts zur Ver-

fügung stehen. Beider Ermittlung der Nettoeinnahmen der Unternehmenseigner sind The-

saurierungen sowie deren Venruendung zu berücksichtigen.

Für die Bewertung eines Unternehmens sind die künftigen finanziellen Überschüsse mit

einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitalisie-

rungszinssatz dient dazu, die sich ergebende Zahlenreihe an einer Entscheidungsalterna-

tive zu messen, welche sich aus der Rendite aus einer zur lnvestition in das zu bewertende

Unternehmen adäquaten Alternativanlage repräsentiert.

Wegen der Wertrelevanz der persönlichen Ertragsteuern sind zur Ermittlung objektivierter

Unternehmenswerte anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhältnisse der An-

teilseigner erforderlich. Beigesetzlichen und vertraglichen Bewertungsanlässen i.S.d. IDW

S 1 i.d.F. 2008 werden der Typisierungen im Einklang mit der langjährigen Bewertungspra-

xis und der deutschen Rechtsprechung die steuerlichen Verhältnisse einer inländischen,

unbeschränkt steuerpflichtigen Person zugrunde gelegt. Hiezu sind sachgerechte Annah-

men über die persönliche Besteuerung der Nettoeinnahmen aus dem Bewertungsobjekt

und der Alternativrendite zu treffen.

Ab dem Veranlagungszeitraum 2009 unterliegen Zinseinkünfte, Dividendeneinkünfte und

Kursgewinne der einheitlichen Abgeltungssteuer zuzüglich Solidaritätszuschlags. Bei der

Veräußerungsgewinnbesteuerung ist zum einen zu beachten, dass Kursgewinne von Wert-

papieren, die vor dem 1. Januar2009 erworben wurden, auch nach dem 1. Januar2009
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steuerfrei realisiert werden können. Zum anderen korreliert die effektive Besteuerung von

Kursgewinnen negativ mit der Haltedauer der Wertpapiere. Lange Haltedauern führen zu

einer geringeren effektiven Steuerbelastung und damit zu einem aus heutiger Sicht höheren

Unternehmenswert. Dabei ist davon auszugehen, dass die typisierende Annahme einer ef-

fektiven Veräußerungsgewinnbesteuerung in Höhe des hälftigen nominellen Abgeltungs-

steuersatzes zuzüglich Solidaritätszuschlags sachgerecht ist.

Enareist es sich gegenüber der Unternehmensfortführung als vorteilhafter, sämtliche be-

triebsnotwendigen und nicht betriebsnotwendigen Vermögensteile gesondertzu veräußern,

so ist der Bewertung der Liquidationswert zugrunde zu legen, sofern dem nicht rechtliche

oder tatsächliche Zwänge entgegenstehen. Zur Überprüfung, ob der Liquidationswert den

ermittelten Ertragswert übersteigt, wurde der Liquidationswert der milon Holding GmbH

überschlägig ermittelt und dem von uns nach dem Ertragswertverfahren ermittelten Unter-

neh menswert gegen übergestellt.

Da dem Substanzwert in Gestalt des sog. Teilrekonstruktionszeitwertes der direkte Bezug

zu künftigen finanziellen Überschüssen fehlt, kommt ihm im Rahmen der Grundsätze ord-

nungsmäßiger Unternehmensbewertung keine eigenständige Funktion als Wert zu (vgl.

IDW S 1 i.d.F. 2008,T2.171). Deshalb wurde er im vorliegenden Fall nicht ermittelt.

Sofern die Aktien eines Unternehmens an einer Börse notiert sind, besteht neben der Er-

tragswertberechnung grundsätzlich die Möglichkeit, den Börsenkurs zur Ermittlung des Un-

ternehmenswerts heranzuziehen.

Die vorstehend beschriebenen Grundsätze und Bewertungsverfahren gelten heute in The-

orie und Praxis der Unternehmensbewertung als gesichert und werden in der Rechtspre-

chung anerkannt.
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t.

1

D. ErmittlungdesUnternehmenswertes

Methodische Vorgehensweise

Vorgehensweise

Auf Basis der in obigem Abschnitt dargestellten Bewertungsgrundsätze und -methoden und

unter Zugrundelegung der uns vorliegenden Unterlagen, erteilten Auskünfte und eigenen

Untersuchungen haben wir eine Wertermittlung der milon Holding GmbH nach dem Ertrags-

wertverfa h ren u nter Berücksichti g u n g persön licher Steuern d u rch gefü h rt.

Bewertungsobjekt ist die milon Holding GmbH. Bei der Bewertung sind wir von einer Fort-

setzung der bisherigen Unternehmenstätigkeit ausgegangen (sog. "Going Concern-Prä-

misse"). Der Ertragswert der milon Holding GmbH wurde auf Basis einer Planungsrechnung

für die milon Holding GmbH nach HGB ermittelt, die die Geschäftsführung entwickelt hat.

Eine explizite integrierte Planungsrechnung seitens der milon Holding GmbH lag nur ver-

einfacht vor. Aufgrund des Geschäftsmodells halten wir diese Vorgehensweise fürzulässig.

Für Zwecke der Bewertung haben wir eine vereinfachte Bilanzplanung auf Basis der erhal-

tenen I nformationen vorgenommen.

lm Folgenden geben wir einen Überblick über das methodische Vorgehen bei der Ableitung

des Unternehmenswerts der milon Holding GmbH. Der Unternehmenswert setzt sich grund-

sätzlich aus dem Ertragswert des betriebsnotwendigen sowie dem Wert des nicht betriebs-

notwendigen Vermögens zusammen.

Nicht betriebsnotwendiges Vermögen liegt bei der milon Holding GmbH nicht vor. Wir ver-

weisen auf unsere Ausftlhrungen unter,,D. Vlll. Wert der gesondert bewerteten Vermögens-

werte".

Zur Ermittlung des Ertragswerts aus dem operativen Geschäft ist eine Prognose für den

Detailplanungszeitraum (Phase l) und den daran anschließenden Zeitraum (Phase ll, ewige

Rente) erforderlich. Für die Phase I haben wir einen Zeitraum von drei Geschäftsjahren

(2023 - 2028) betrachtet. Diese basiert auf der Planungsrechnung für die milon Holding

GmbH für diese Geschäftsjahre. Eine explizite integrierte Planungsrechnung seitens der

milon Holding GmbH lag nur vereinfacht vor. Aufgrund des Geschäftsmodells halten wir

diese Vorgehensweise für zu lässig.
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Historische Daten der milon Holding GmbH liegen vor, sind aber aufgrund der Holdingstruk-

tur nur begrenzt aussagekräftigt. Daher haben wir uns (nicht in dem Sachverständigenbe-

richt dargestellt) auch die historischen Daten der beiden Hauptbeteiligungen milon lndust-

ries GmbH und Five Konzept GmbH & Co. KG angeschaut und überschlägig analysiert.

Aufgrund der Abhängigkeit von den Tochtergesellschaften ergeben sich für die Bewertung

der milon Holding GmbH Unsicherheiten, verbunden mit einer Sensitivität bezüglich der

Veränderung von Planungsparametern. Um diesem Risiko Rechnung zu tragen, haben wir

eine zusätzliche Risikoprämie (Zinszuschlagsmethode) bei der Berechnung des Kapitali-

sierungszinssatzes eingepreist. Wir venrueisen hierzu auf unsere weiteren Ausführungen

unter,,D. V. Ermittlung des KapitalisierungszinssaEes". Die weitergehende Plausibilisie-

rung der Plandaten und der dahinterstehenden Annahmen erfolgt auf Grundlage der von

der milon Holding GmbH zur Verfügung gestellten Planungsdokumentation, der erteilten

Auskünfte sowie unter Heranziehung externer Branchen- und Marktdaten.

Gegenstand der späteren Ermittlung des Ertragswertes ist zunächst die Ableitung der künf-

tig operativen Ergebnisse (EBIT). Für das nachhaltige, im Durchschnitt ezielbare Ergebnis

ab dem Geschäftsjahr 2029 (Phase ll) haben wir gesonderte Annahmen getroffen.

Die prognostizierten Ergebnisse vor Ertragsteuern wurden um Unternehmenssteuern sowie

um persönliche Ertragsteuern der Anteilseigner unter Berücksichtigung der steuerlichen

Verhältnisse der milon Holding GmbH geküzt. Als Unternehmenssteuern wurden die an-

fallende Gewerbesteuer, Körperschaftsteuer und der Solidaritätszuschlag berücksichtigt.

Hinsichtlich der Ausschüttungen haben wir im Detailplanungszeitraum eine Ausschüttungs-

quote von 30,0 % berücksichtigt, soweit die Voraussetzungen für Ausschüttungen gegeben

waren. ln Phase ll wird eine marktübliche Ausschüttungsquote von 50,0 % berücksichtigt.

ln den Jahren 2020 bis 2022fanden keine Ausschüttungen statt.

Entsprechend den Empfehlungen des IDW sind wir bei der Bemessung der persönlichen

Ertragsteuer von den Verhältnissen einer inländischen, natürlichen, unbeschränkt steuer-

pflichtigen Person als Anteilseigner, unabhängig von der konkreten direkten Beteiligungs-

struktur ausgegangen (siehe auch unsere Ausführungen unter ,8.1.2 Stammkapital").

Des Weiteren wurde unterstellt, dass die Anteile im Privatvermögen gehalten werden (siehe

hiezu auch unsere Ausführungen unter,,C. BewertungsgrundsäEe und -methoden") und

der Anteilsbesitz nicht die Voraussetzungen des $ 17 Abs. 1 Satz 1 EstG erfüllt. Unter
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Berücksichtigung des seit 2009 geltenden Abgeltungssystems wurde die persönliche

Steuer auf Ausschüttungen mit 25,0 o/o zuzüglich Solidaritätszuschlag berücksichtigt. Der

Besteuerung eines im Zeitablauf entstehenden Wertzuwachses in Form von Kursgewinnen

haben wir mit einer jährlichen effektiven Veräußerungsgewinnbesteuerung von 12,5o/o (ent-

sprechend dem hälftigen Abgeltungssteuersatz) zuzüglich des Solidaritätszuschlags Rech-

nung getragen.

Zugrunde gelegt werden alle nach dem Bewertungsstichtag anfallenden finanziellen Über-

schüsse der milon Holding GmbH. Hiezu haben wir den Wertbeitrag der Nettoausschüt-

tungen sowie den Wertbeitrag fiktiv hinzugerechneter Thesaurierungen auf den Bewer-

tungsstichtag diskontiert. Der sich zum 31. Dezember 2022 ergebende Unternehmenswert

wurde dann mit den Eigenkapitalkosten auf den Bewertungsstichtag aufgezinst und der Er-

mittlung des Unternehmenswertes zugrunde gelegt.

Für die grundlegenden Uberlegungen und Ansätze zur Ableitung des Kapitalisierungszins-

satzes verweisen wir auf unsere Ausführungen unter 
"D. 

V. Ermittlung des Kapitalisierungs.

zinssatzes'.

2. Struktur und Abgrenzung der Bewertungseinheiten

Bewertungsobjekt ist die milon Holding GmbH, Grünwald, Deutschland mit ihren Tochter-

gesellschaften, insbesondere aber der milon lndustries GmbH und Five Konzept GmbH &

Co. KG. Die Gesellschaft wurde auf Basis der von der Geschäftsführung der milon Holding

GmbH entwickelten Planungsrechnung bewertet. Eine explizite integrierte Planungsrech-

nung seitens der milon Holding GmbH lag nur vereinfacht vor. Aufgrund des Geschäftsmo-

dells halten wir diese Vorgehensweise für zulässig.

3. Bewertungsstichtag

Für die Ermittlung des Unternehmenswertes der milon Holding GmbH wurde als Bewer-

tungsstichtag der 31. August 2023zugrunde gelegt.
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ll. PlanungsprozessundPlanungstreue

Planungstreue

lm Rahmen der geplanten Transaktion mit EMS AG wurde erstmalig eine formalisierte Pla-

nungsrechnung aufgestellt. Daher lässt sich eine Planungstreue auf Basis historischer Er-

fahrungen nicht ableiten.

Planungsprozess

Da historische Ergebnisse zwar vorliegen, aber für Vergleichsunternehmen nur einge-

schränkt, basiert das Planungsmodell auf Markt- und Branchenstudien, eingeholten Kos-

tenschätzungen, sowie auf eigenen Einschätzungen. Die Planung erfolgt auf Basis realer

Kennzahlen, die in der Vergangenheit bei Wettbewerbern erreicht wurden und unter be.

stimmten Annahmen adjustiert werden. Über dieses Vorgehen kann sichergestellt werden,

dass historische lst-Werte sehr gut mit den zukünftigen Planwerten verglichen werden kön-

nen. lnsbesondere wurde bei dem Vorgehen darauf geachtet, dass für das Geschäftsmo-

delltypische Relationen auch in der Zukunft mit realistischen Anpassungen fortgeschrieben

werden.

Für die Planung wurden für die Tochtergesellschaft milon lndustries GmbH drei Szenarien

entwickelt. Für die Zwecke dieses Sachverständigenberichts wurde das mittlere Szenario

bei den Beteiligungserträgen berücksichtigt.

G ewin n- u nd Verl u strechn u n g

Der Aufbau der Gewinn- und Verlustrechnung basiert auf einem Modell, der für das vorlie-

gende Geschäftsmodell als geeignet erscheint.

Umsatzplanung

Die Umsatzplanung basiert für die gesamte Gruppe auf dem derzeitigen und weiter zu ver-

folgenden Geschäftsmodell, wie unter,,B. ll. 1. Geschäftstätigkeit" beschrieben. Entspre-

chend sind keine Umsätze vorhanden, sondern der Wert ergibt sich aus dem Beteiligungs-

ergebnis.
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Personalaufwand

Die Gesellschaft selbst beschäftigt als Holdinggesellschaft keine Mitarbeiter. Für die Toch-

tergesellschaften, insbesondere die milon lndustries GmbH, gibt es eine gesonderte Per-

sonalplanung.

Sonsfige betri e bl ich e A ufwe n d u ng e n

Die Planung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfolgt im Wesentlichen in Relation

zu einer zentralen Größe, z. B. auf Basis der Gesamtleistung des jeweiligen Planjahres

oder auf der Fortschreibung der bisherigen Werte.

Steueraufwand

Die Ertragsteuern werden, bei Anfall, mit dem relevanten Steuersatz berücksichtigt. Ver-

lustvorträge sind in keinem nennenswerten Umfang vorhanden.

lnvestitionsplanung

Neben dem laufenden Geschäft und der allgemeinen Weiterentwicklung sind auf Ebene der

milon Holding GmbH keine größeren lnvestitionen im Detailplanungszeitraum von größe-

rem Umfang berücksichtigt. Die lnvestitionen fallen vor allem bei der Tochtergesellschaft

milon lndustries GmbH an.

Verantwortlichkeit

Verantwortlich für die Planung ist dezeit ausschließlich das Management der Gesellschaft,

welches sowohl die Ausarbeitung des Geschäftsmodells wie auch die Erstellung der Unter-

nehmensplanung sowie weiterfüh renden U nterlagen durchgeführt hat.

Die Unternehmensplanung ist teilweise verschriftlicht. Es lag eine vereinfachte integrierte

Unternehmensplanung bestehend aus GuV-, Bilanz- und Cashflow-Planung vor, sowohlauf

Ebene der wesentlichen Einzelgesellschaften.

lm Folgenden haben wir daher die von der Geschäftsführung vorgelegte Unternehmens-

planung unter Berücksichtigung der mündlichen Aussagen und unter Treffen plausibler An-

nahmen als Bewertungsgrundlage genommen.
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lll. Planungsrechnung für die milon Holding GmbH

Nachfolgend ist die Gewinn- und Verlust-Planungsrechnung für die milon Holding GmbH

für die Planjahre 2023 bis 2028 dargestellt:

ln TEUR 2023 tal 2021.P1 2028lPl 2026 IPt m27 Er 2028 rpl

milon Holding GmbH I Gewinn- und Verlustrechnung

Rohorüag
sbE

DB II

Betdebskosten (sbA's)

Vesicherungen, Beiträge und Abgeben

Rechts- und Beratungskosten

Sonstloe Aufircndunoen

(52,1)

(12,e)

(38,8)

{0.r0)

(53,1)

(13,z',,

(3e,5)
(0.51

(54,1)

(13,4)

(10,3)
(0.5)

(55,r)

(13,4
(41,0)

(0.5)

(56,2)

(13,s)

(4r,8)

rc.5)

(57,3)

(11,21

(42,6)
(0.5)

1

1

opcr. Ergebnl! {EBIT)
Finanzergebnis

Beteiligungsergebnis

Znsertrag

Znsaufuvand

(52,1)

(4.576,7)

(3.532,7)

343,3
(1.387.3)

(53,1)

8.844,9

9.969,3

343,3
(1.467.8)

(öl,l)
25.903,4

27.113,0

343,3
(1.552.9)

(55,1)

36.124,4

37.424,1

343,3

(56,2)

36.138,8

37.533,8

343,3

(1.738,3)

{67,3)
43.414,7
.14.910,5

343,3

(1.839,1)6 .643,0)
Balrlabnraabnh ta.ß28.8t 8-70{-8 2ß_8as_3 36.082.8 43.367.a

Ergebnls vor Sbuom (EBTI

Steuem E+E
(4.628,8) E.79t,8 25.849,3 86.069,2 36.082,€

(8.741.0)

/fft.367,4

(10.503.3)Q.125.8\ {6.262.0t {8_ .8)

Jahrcnrgebnls (4.828,E) 6.662,0 19.587,3 n331,6 tt.{1,6 32.86.t,{

Umsatzerlöse

Da es sich um eine reine Beteiligungsholding handelt, sind in der Planung keine Umsatzer-

löse berücksichtigt.

Betriebskosten

Die Betriebskosten enthalten nicht umsatzspezifische Aufwendungen der milon Holding

GmbH und steigen im Betrachtungszeitraum leicht an.

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis ist geprägt von den Beteiligungsergebnissen der milon lndustries

GmbH und der Five Konzept GmbH & Co. KG sowie dem Zinsaufirvand für das Darlehen

des Gesellschafters.
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Steuern

Bei der Steuerplanung sind keine Verlustvorträge berücksichtigt. Es wurde der Steuersatz

der Gemeinde Grünwald von insgesaml24,23 % (Körperschaftsteuer, Solidaritätszuschlag

zur Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer) berücksichtigt.

Beurteilung der Unternehmensplanung

Die Unternehmensplanung der milon Holding GmbH für die Geschäftsjahr 2023 bis 2028

schätzen wir als hinreichend aussagekräftig ein. Sie ist ambitioniert, aber plausibel geplant

und es sind keine Besonderheiten erkennbar.

lV. Ergebnis in der ewigen Rente

Der Ableitung des Ergebnisses für den Zeitraum der ewigen Rente haben wir - ausgehend

vom Detailplanungszeitraum - die künftige Ertragskraft der milon Holding GmbH bei ange-

nommener unendlicher Unternehmensfortführung zugrunde gelegt.

Beider Ermittlung des nachhaltigen Ergebnisses für die ewige Rente ab dem Geschäftsjahr

2029 haben wir uns an den langfristig von der EZB erwarteten lnflationsraten orientiert und

dieses mit einer Wachstumsrate in Höhe von 1,9 o/o fortgeschrieben, da wir davon ausge-

hen, dass sich die Gesellschaft in einem eingeschwungenen Zustand befindet. Dem

Wachstumsabschlag zugrunde liegen volkswirtschaftliche Prognosen des lWF, wobei wir

uns dabei auch fast deckungsgleich mit der langfristig angestrebten Wachstums- und Preis-

steigerungsrate der EZB in Höhe von 2,0 o/o bewegen. Zum Wachstumsabschlag von 1,9 o/o

vennreisen wir weiterhin auf unsere Ausführungen im Kapitel ,,D. V. Ermittlung des Kapitali-

sierungszinssaEes".
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milon Holding GmbH I Gewinn- und Verlustrechnun
ln TEUR w
Roherbag
sbE

DB II

Betriebskosten (sbAb)

Versicherungen, Beitdge und Abgaben

Rechts- und Beratungskosten

Sonslioe Arrfuiendunnen

(58,3)

(14,41

(43,4)

{0.5)

oper. Ergebnlc(EBIT)
Finamergebnis

Beteiligungsergebnis

Znsertrag

Znsaufrrand

(58,3)

4.239,6
45.763,8

349,8
(1.874.0)

Beblebreruebnle &181,2
Ergcbnis vor Steuem (EBT) &181,2

{10.702.9)Steuem E+E

Jahresergebnlc 33..178,3

Die weiteren Planungsprämissen bei Berechnung der ewigen Rente wurden analog den

vorherigen Geschäftsjahren angenommen.

V. Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes

Für die Bewertung eines Unternehmens sind die künftigen finanziellen Überschüsse mit

einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitalisie-

rungszinssatz orientiert sich an der (erwarteten) Rendite einer im Vergleich zum Bewer-

tungsobjekt adäquaten alternativen Kapitalveruvendung. Er gibt demnach an, welche Min-

destvezinsung aus dem Bewertungsobjekt ezielt werden muss, um nicht schlechter zu

stehen als beieinerAnlage in der nächstbesten Alternative. Beider Ermittlung objektivierter

Unternehmenswerte ist zur Bemessung der Alternativrendite grundsätzlich typisierend von

ezielbaren Renditen aus einem Bündel von am Kapitalmarkt notierten Unternehmensan-

teilen (Aktienportfolio) auszugehen und eine Anpassung an die Risikostruktur des Bewer-

tungsobjekts vozunehmen. lm Falle der unmittelbaren Typisierung der persönlichen Er-

tragsteuern sind die zu diskontierenden finanziellen Überschüsse um persönliche Ertrag-

steuern zu vermindern und der Kapitalisierungszinssatz ebenfalls nach Kürzung um per-

sönliche Ertragsteuern anzusetzen.

Bei Renditen für Unternehmensanteile wird üblicherweise zwischen den Komponenten Ba-

siszinssatz und Risikozuschlag differenziert. Zusätzlich ist die Möglichkeit des Wachstums
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der finanziellen Überschüsse nach Ende des Planungszeitraumes zu beurteilen und bewer-

tungstechnisch als Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz zu berücksichtigen.

'1. Basiszinssatz

Für die Ermittlung des Basiszinssatzes wurde von der Zinsstrukturkurve für deutsche

Staatsanleihen ausgegangen. Hierbeibildet die Zinsstrukturkurve am Rentenmarkt den Zu-

sammenhang zwischen Zinssätzen und Laufzeiten ab, wie er für Zerobonds ohne Kredit-

ausfallrisiko gelten würde. Die Verwendung aus der Zinsstrukturkurve abgeleiteter, fristadä-

quater Zerobondfaktoren gewährleistet die Einhaltung der Laufzeitäquivalenz.

Zur Ableitung der maßgeblichen Zinsstrukturkurve werden aus Objektivierungsgründen die

von der Deutschen Bundesbank verwendete Svensson-Methode sowie veröffentlichte Zins-

strukturdaten zugrunde gelegt. Bei den veröffentlichten Zinsstrukturdaten handelt es sich

um Schätzwerte, die auf der Grundlage beobachteter Umlaufrenditen von Kuponanleihen,

d. h. von Bundesanleihen, Bundesobligationen und Bundesschatzanweisungen, ermittelt

werden.

Zinsstrukturkurve

3,0%

2,Wo

!
E
oo

.E
N

1,09ö

0,0%
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Für die gegebene Struktur der finanziellen Überschüsse haben wir einen banrvertäquivalen-

ten einheitlichen Basiszinssatz aus der Zinsstrukturkurve für den Drei-Monats-Zeitraum vor

dem 23. Mä22023 aus den veröffentlichten Daten der Deutschen Bundesbank abgeleitet.

Unter Berücksichtigung dieses barwertäquivalenten einheitlichen Basiszinssatzes von

2,5 o/o wurde ein gerundeter Basiszinssatz von 2,5 o/o vot Steuern bzw. 1,75 Vo (gerundet

1,7 o/o) nach Steuern ermittelt.
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2. Risikozuschlag

Ein unternehmerisches Engagement ist stets mit Risiken und Chancen verbunden. Deshalb

können die zukünftigen finanziellen Überschüsse nicht mit Sicherheit prognostiziert werden.

Die Übernahme dieser unternehmerischen Unsicherheit (Unternehmerrisiko) lassen sich

Marktteilnehmer durch Risikoprämien (Risikozuschläge) auf den Basiszinssatz abgelten.

Da lnvestoren ein besonderes Risiko bei der Geldanlage in Unternehmen (Anlagerisiko)

eingehen, ist ein Zuschlag zum Kapitalmarktzins notwendig (Risikozuschlag). Um Risi-

koäquivalenz mit dem zu diskontierenden Zahlungsstrom herzustellen, muss sich die Er-

mittlung des Risikozuschlags an der Risikostruktur des zu bewerteten Unternehmens ori-

entieren.

Zur Bemessung des Risikozuschlags für das zu bewertende Unternehmen kann entspre-

chend der Definition der Alternativinvestition auf Modelle zur Preisbildung an Kapitalmärk-

ten zurückgegriffen werden, die ausgehend von der für ein Marktportfolio gegebene Markt-

risikoprämie eine Abschätzung der unternehmensindividuellen Risikoprämie ermöglichen.

Entsprechend den berufsständischen Verlautbarungen haben wir zur Bemessung des Ri-

sikozuschlags das so genannte Tax-CAPM herangezogen.

Auf der Grundlage des Tax-CAPM erhält man die unternehmensspezifische Risikoprämie

durch Multiplikation des so genannten Beta-Faktors des Unternehmens mit der Marktrisi-

koprämie. Der Beta-Faktor ist ein Maß für das Unternehmensrisiko im Verhältnis zum

Marktrisiko. Ein Beta-Faktor größer eins bedeutet, dass der Wert des Eigenkapitals des

betrachteten Unternehmens im Durchschnitt überproportional auf Schwankungen des

Marktes reagiert, ein Beta-Faktor kleiner eins, dass der Wert sich im Durchschnitt unterpro-

portional ändert.

Die Formelfür die Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes nach dem Tax-CAPM lautet

damit wie folgt:

TEK nachpers. steuerrl = rfx(L'pers.Steuern) + MRPno"hp"rs. steuernxßv

fEKnachpers. steuern Renditeforderungen der Eigenkapitalgeber

Risikofreier Basiszinssatz11

Pers. Steuern typisierte persönliche Steuer der Anteilseigner
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ß"

MRPnqshpers, steuern Marktrisikoprämie nach persönlichen Steuern

Betafaktor (verschuldet)

Die künftig enruartete Marktrisikoprämie lässt sich aus der historischen Differenz zwischen

der Rendite risikobehafteter Wertpapiere, beispielweise auf Basis eines Aktienindex, und

den Renditen (quasi) risikofreier Kapitalmarktanlagen abschätzen. Empirische Untersu-

chungen für den deutschen Kapitalmarkt zeigen, dass lnvestitionen in Aktien in der Vergan-

genheit je nach dem zugrunde gelegten Betrachtungszeitraum durchschnittliche vier bis

sieben Prozent höhere Renditen ezielten als Anlagen in (quasi) risikofreie Kapitalanlagen.

Der Fachausschuss für Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft des IDW diskutiert

in seinen Sitzungen regelmäßig die Einflussfaktoren zur Bemessung des Kapitalisierungs-

zinssatzes und aktualisiert bei nachhaltigen Veränderungen seine Empfehlungen entspre-

chend. Aufgrund von aktuellen Marktbeobachtungen und Kapitalmarktstudien sowie basie-

rend auf Prognosen von Finanzanalysten und Ratingagenturen implizit ermittelten Marktri-

sikoprämien kam der Fachausschuss für Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft

zu dem Ergebnis, dass es sachgerecht ist, sich beider Bemessung der Marktrisikoprämie

ab September 2012 an einer Bandbreite der Marktrisikoprämie nach Einkommenssteuern

von 5,00 % bis 6,00 % zu orientieren.

Gemäß den Empfehlungen des FAUB vom22. Oktober 2019 ist eine Marktrisikoprämie vor

persönlichen Steuern in Höhe von 6,0 % bis 8,0 % für Unternehmensbewertungen zu un-

terstellen. Für die Betrachtung nach Steuern wurde eine Bandbreite zwischen 5,0 % und

6,5 o/o festgelegt. lm Zuge der Corona-Pandemie hat der FAUB in einem fachlichen Hinweis

die empfohlenen Bandbreiten für die Marktrisikoprämien noch einmal bestätigt.

Die im Zeitablauf vom FAUB ausgesprochenen Empfehlungen zur Höhe der Marktrisikoprä-

mie (vor und nach persönlichen Steuern) lassen sich wie folgt zusammenfassen:

Datum Enpfthlung vor perrönlichen Steuern nach percönlichen Steuern
Mittehmrt

l'lahei nktinfbwrf ah ren
Abgeltungssbuer
NiedrigzinsumfeH
NullzinsumfeH

10.12.2004
29.11.2007
19.@.20',t2
22j0.2019

4,000/o

4,500/o

5,50%
6,000/o

5,00%
5,500/o

7,000/o

8,00%

4,500/o

5,ü)o/o

6,250/o

7,@olo

6,00%
5,00%
6,00%
6,50%

5,50%
4,fio/o
5,500/o

5,750/o

00%
00%
00o/o

00o/o

5,

4,
5,

5,

der Marktrisikoprämie im Laufu der ZeitEntwicklu
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Gemäß dem fachlichen Hinweis des FAUB zu den Auswirkungen des Ukraine-Krieges auf

die Unternehmensbewertung vom 06. April 2022 sind die Auswirkungen des Ukraine-Krie-

ges in der Bewertung bei Bewertungsstichtagen nach dem 23. Februar 2022 einzelfallspe-

zifisch und dabei das konkrete Geschäftsmodell und die räumlichen Aktivitäten des zu be-

wertenden Unternehmens zu berücksichtigen. lm vorliegenden Fall gehen wir zum Bewer-

tungsstichtag nicht davon aus, dass die aktuellen Entwicklungen Auswirkungen auf die Be-

wertung haben.

Auch die aktuellen Kapitalmarktrahmenbedingungen unterstützen weiterhin den Ansatz der

Marktrisikoprämie in dieser Größenordnung. So liegt die Rendite langlaufender deutscher

Staatsanleihen auf niedrigem Niveau. Die inflationsbereinigten Renditegrößen weisen teil-

weise sogar negative Renditen auf. Damit entspricht die Kapitalmarktsituation weiterhin

nicht der Konstellation, wie sie im Durchschnitt für die Vergangenheit beobachtbar war,

sondern weist auf eine erhöhte Risikoaversion der Kapitalmarktteilnehmer hin.

Einzelne empirische Beobachtungen zeigen relativ konstante Gesamtrenditeforderungen

der Kapitalmarktteilnehmer. Das Ergebnis einer solchen relativ konstanten Gesamtrendite-

forderung ist, dass in unsicheren Zeiten gestiegene Marktrisikoprämien beobachtbar sind,

die rechnerisch von reduzierten Basiszinssätzen begleitet werden, und umgekehrt. ln der

Vergangenheit war bei moderaten Schwankungen des Basiszinssatzes der Ansatz einer

konstanten, aus historischen Durchschnitten abgeleiteten Marktrisikoprämie grundsätzlich

sachgerecht, da aus dieser vereinfachenden Vorgehensweise im Ergebnis einigermaßen

stabile Gesamtrenditeforderungen resultierten, die als gesuchte Alternativrenditen heran-

gezogen werden konnten und auch empirisch beobachtbar waren. ln der jüngsten Vergan-

genheit schlugen sich jedoch die krisenbedingt hohen Volatilitäten des Basiszinssatzes im-

mer stärker in den sich rechnerisch bei Ansatz einer konstanten Marktrisikoprämie erge-

benden Gesamtrenditeforderungen nieder. Demgegenüber bewegen sich die empirisch b+
obachtbaren impliziten Gesamtrenditeforderungen der Marktteilnehmer aber in einem en-

gen Korridor, was dieAnnahme einer langfristig stabilen Gesamtrenditeforderung empirisch

stützt. Als Ergebnis ist daher festzuhalten, dass aufgrund der besonderen Kapitalmarktsi-

tuation zum Bewertungsstichtag die frühere vereinfachende Vorgehensweise zur Ableitung

der bewertungsrelevanten Gesamtrenditeforderungen als gesuchte Alternativrendite auf

der Basis einer konstanten, auf historischen Durchschnitten basierenden Marktrisikoprämie

nicht mehr sachgerecht ist. Denn sie würden zu einer von empirischen Beobachtungen sig-

n ifika nt a bweichenden errech neten Gesamtrend iteforderu ngen fü h ren.
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ln Übereinstimmung mit dieser Betrachtung liegen die implizierten Risikoprämien beiAktien

derzeit über dem Vorkrisenniveau der Banken- und Staatsschuldenkrise. Somit legen

Marktbeobachtungen und Kapitalmarktstudien sowie auf Prognosen von Finanzanalysten

basierende ex-ante Analysen zu impliziten Risikoprämien eine Orientierung eher am obe-

ren Ende der Bandbreite historisch gemessener Aktienrenditen bzw. der daraus abgeleite-

ten Risikoprämien nahe.

Empirisch wird dies auch im Rahmen der 
"Studie 

zur Bewertungspraxis bei gesellschafts-

rechtlichen Anlässen (2010 -2022)" von l-Advise gezeigt:

Tcltraum 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Durchschnittliche Marktrisikoprämien nach persönlichen Steuern

Quartal I

Quartal ll

Quailal lll

Quartal lV

5,50%

5,550/o

5,50%

5,640/o

5,750/o

5,50%

5,500/o

5,50%

5,45%

5,50%

5,50%

5,58%

5,75%

5,750/o

5,60%

5,750/o

75o/o

75%

75o/o

75o/o

75o/o

75o/o

5,75%

5,750/o

5,75Vo

5,75o/o

75%

75o/o

5,

5,

5,

5,

5,

5,

Jahresdurchschnltt S,SS% 5,56% 5,51o/o 5,71o/o

Jahresmedian 5,Sg% S,5O% S,S0o/o S,7S%

Quelle: "Studie zur Bervertungspraxis bei gesellschaftsrcchtlichen Anlässen", 9. Aullage, l4düse

5,

5,

Aufgrund dessen halten wir derzeit eine Marktrisikoprämie für die Bewertung der milon Hol-

ding GmbH nach persönlichen Steuern aufgrund der individuellen Eigenschaften von

5,50 % und damit leicht unter dem Durchschnitt für sachgerecht.

Aufgrund der wenig aussagekräftigen Historie, dem sehr starken geplanten

Umsatzwachstum und der Abhängigkeit von den Tochtergesellschaften wurde für die milon

Holding GmbH eine zusätzliche Risikoprämie in Höhe von 11,00 % berücksichtigt.

Peer Group

Da die milon Holding GmbH nicht börsennotiert ist, ist es nicht möglich, den Beta-Faktor

der milon Holding GmbH aus Kursdaten der Aktie abzuleiten. Folglich bleibt zur Herleitung

des Beta-Faktors die Ermittlung anhand einer Gruppe von Vergleichsunternehmen (Peer

Group) oder, falls dies nicht möglich ist, aus der Herleitung eines branchenspezifischen

Beta-Faktors.

Zur Ableitung der Beta-Faktoren haben wir auf öffentlich verfügbare Kapitalmarktdaten und

empirische Studien zurückgegriffen.
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Bezüglich der Auswahl der Peer Group bietet sich grundsätzlich ein Vergleich mit Unter-

nehmen der gleichen Branche bzw. einer ähnlichen Produkt- und Marktstruktur an. ln Ein-

zelfällen bieten sich auch Vergleichsunternehmen in direkt vergleichbaren Produkt- und

Marktsegmenten an, sofern die wesentlichen wertrelevanten Merkmale übereinstimmen.

Eine absolute Deckungsgleichheit der Unternehmen ist weder möglich noch erforderlich.

Jedoch sollten die künftigen Einzahlungsüberschüsse der als vergleichbar ausgewählten

Unternehmen und des zu bewertenden Unternehmens einem weitgehend übereinstimmen-

den operativen Risiko unterliegen.

Es konnten sechs Vergleichsunternehmen identifiziert werden, die entweder im Bereich der

Produktion von Fitnessgeräten tätig sind oder große Fitnessstudio-Anbieter sind.

Technogym S.p.A
Brunswick Corporation
Basic-Fit NV
The Gym Group
Planet Fitness lnc.

Garnfn Ltd.

0,7'l
1,16
0,57
1,23
1,16
1,33

0,88
1,09
0,5

1,15
'1r21

1 ,18

0,97
0,97
0,55
1,19
1,17

1,1

Mittelwert 0 0 0 99

Auf Basis des Median-Wertes für drei Jahre halten wir einen unverschuldeten Beta-Faktor

von 0,99 für angemessen.

3. Wachstumsabschlag

Künftiges Wachstum der finanziellen Überschüsse resultiert aus den Thesaurierungen und

deren Wiederanlage sowie organisch aus Preis-, Mengen- und Struktureffekten. lm Detail-

planungszeitraum sind diese Wachstumspotenziale in der Unternehmensplanung und so.

mit in den finanziellen Überschüssen abgebildet. Für die Phase der ewigen Rente ist das

thesaurierungsbedingte Wachstum im sogenannten Wertbeitrag aus Thesaurierungen

ebenfalls in den finanziellen Überschüssen angesetzt. Darüberhinausgehende, inflationsin-

duzierte Wachstumspotenziale werden für die Phase der ewigen Rente bewertungstech-

nisch durch einen Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz berücksichtigt.

Volkswirtschaftliche Prognosen des IWF erwarten eine langfristige lnflationsrate von 1,5 7o

bis 2,1 o/o p.a. für die Eurozone. Bei der Bemessung des nachhaltigen Wachstumspotenzi-

als der milon Holding GmbH sind neben der langfristig enrvarteten Entwicklung des
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Unternehmens auch Überlegungen zum Wachstum des Euro-Raums zu berücksichtigen.

Es wurde davon ausgegangen, dass sich die Besonderheiten der aktuellen hohen lnflation

wieder beruhigen und das langfristige Ziel erreicht wird.

Wir gehen davon aus, dass das nachhaltige Wachstum der milon Holding mittelfristig un-

terhalb der enrvarteten lnflationsrate in Europa liegt, und se2en einen Wachstumsabschlag

in Höhe von 1,0 o/o atl.

Damit liegen wir im Rahmen der empirischen Ergebnisse im Rahmen der 
"Studie 

zur Be-

wertungspraxis bei gesellschaftsrechtlichen Anlässen (2010 -2022)" von l-Advise.

&ltreum 2017 2018 20t9 2020 2021 20x2

Wachstunrsrate des nachhaltige n Erge bnisses

Jahpsdutchschnitt 1,40% 1,Mo/o 0,80% 0,87o/o

Jahrcemedian 1,OO% 1pO% 1,OooÄ 1,00o/o

Quelle: "Studie zur Benertungspraxis bei gesellschetsFchtlichen Anlässen", L Aufage, l-Adise

1,08%

1,00%

1,250/o

1,00%

4. Ableitung derKapitalisierungszinssätze

ln der folgenden Tabelle sind die für die zu betrachtenden Zeiträume relevanten Kapitali-

sierungszinssätze zusammenfassend dargestellt, wobeisich Veränderungen des Risikozu-

schlags aus Veränderungen der Finanzierungsstruktur im Detailplanungszeitraum und in

der ewigen Rente ergeben:

ln TEUR 2023 (Fc) 2024 (Pl 2025 (P) 2026 (P) 2027 (p) 2028 (p) TV
Basiszins wr persönfcher Sbuer 2,501o 2,50o/o 2,50% 2,50o/o 2,5$o/o 2,50% 2,50o/o
Persönliche Effagssbuem auf Basiszinssats 0,75Yo 0,75o/o 0,75% 0,75o/o 0,75o/o 0,75o/o 0,75%
Basbzlm nacf lypblerter peF. Steuer 1,76% 1,7öo/c 1,76% 1,75c/o 1.76c/o 1.76% 1.75c/c
irarlGlslkoprärie nach persönfichen Erfagssbuem
Beb-Facbr lewred

5,50%
0.990

5,50%
0,990

5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
0,990 0,990 0.990 0.990 0.990

milon H GmbH inssatz

Wachsturmbschhg (eu/ige Renb)
Zrsätslicher Risikozuschbg
Kaolhllshrunoszlmsetz I EhenkeDllrlkocten)

11,000/o

18.2Oo/"

11,00o/o

18,20%
't1,00%
18,20to

11,000/o

18.20c/o

11,000/o

lE.WA
11,000/o

18.20%

1,No/o

11,W%
17.2V/o

Vl. Ertragswert des operativen Geschäfts

Falls ein Unternehmen nicht für eine begrenzte Dauer eingerichtet ist oder aufgrund beson-

derer Umstände eine begrenzte Dauer angenommen werden muss, wird für Unterneh-

mensbewertungszwecke von einer unbegrenzten Lebensdauer ausgegangen. Dies gilt

auch für den Fall, dass der jeweilige Erwerber seine Beteiligung nicht unbegrenzt halten

will, da er von ihm beim Verkauf theoretisch ezielbare Preis identisch mit dem Barwert der

dann erwarteten Nettoausschüttung ist.
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Der Ertragswert des operativen Geschäfts der milon Holding GmbH ergibt sich aus der

Summe der Barwerte der zu kapitalisierenden Ausschüttungen und den künftigen Wertbei-

trägen aus Thesaurierung. Für die Ermittlung der Barwerte der Nettoausschüttungen sind

die prognostizierten Ergebnisse der Geschäftsjahre 2023 bis 2028 einzeln zu diskontieren.

Die Diskontierung erfolgt jeweils auf den Bewertungsstichtag. Für die durchschnittlich er-

zielbaren Nettoausschüttungen ab dem Geschäftsjahr 2029 ergibt sich der Barwert nach

der Formel der ewigen Rente. Der Barwert der ewigen Rente ist ebenfalls auf den Bewer-

ln TEUR 2021 tFcl 2024 IPI 2025 (P) 2026 (P) 2027 Pl min pt TV

milon Hold s1GmbH

Jahresergebnb (nech Stcuern) (4.628,8)
AusschlltUngsfähiges Ergebnis (4.628,8)

6.662,0
6.662,0

19.587,3
19.587,3

n331,6
27.331,5

27.{1,6
27.U1,6

32.854,1
32.8il,1

3:t.'178,8

33.478,8
Werlbeitrag aus Werbbigerung

Persönliche Ertragssbuem aul Werbbigerungen
Wertbeifag aus Aussch{lttungen

typ. Erfagsbuer auf Ausschlittung
Aussch/ltturrcauole ü/o

4.663,4
(615,0)
1.998,6
(527,11

3ü/o

13.711,1
(1.808,2)

5.876,2
(1.549,8)

3eÄ

1S.132,0
(2.523,0)

8.199,4
(2.162,6)

3U/"

1S.139,1
(2.521,0\

8.202,5
(2.163,4)

3U/"

22.997,9
(3.032,8)

9.856,2
(2.599,6)

3(P/"

23.435,2
(3.090,5)
10.043,6
(2.64e,0)

3tr/"
zu dbkonthrende Betrlge - 5.519,8 16.229,3 Z2.6ll5,E 22.664,2 27.221,7 27.739,3

Barucrbi*telb z:um31.12. . 3.951,2 9,828,8 11.603,6 9.821,0 9.984,4 59.169,6

Eitragrwort züm 30. Dczerüer 2022
Aufzinsungsfakbr (llneare Aufzi nsung)
Erttroswsrt zum 31. Aroust 20?Fl

Die prognostizierten Ergebnisse nach Steuern haben wir in erwartete Nettoausschüttungen

an die Anteilseigener überführt. Auf Basis der nachstehend beschriebenen Vorgehens-

weise und getroffenen Annahmen leiten sich die erwarteten Nettoausschüttungen an die

Anteilseigner ab.

lm Detailplanungszeitraum haben wir die Ausschüttungsquote in Anlehnung mit 30,0 o/o äfi-

genommen, bei entsprechender Verfügbarkeit von ausschüttungsfähigen Ergebnissen.

Ebenfalls haben wir für den Zeitraum der ewigen Rente eine Ausschüttungsquote von

30,0 % angenommen. Diese Ausschüttungsquote orientiert sich an dem Geschäftskonzept

der Gesellschaft sowie der Tatsache, dass hierbei nur geringe Eigenmittel nötig sind.

Da der Unternehmenswert aus Sicht der Unternehmenseigner ermittelt wird, ist die Steuer-

belastung der Anteilseigner auf die Ausschüttungen aus dem Unternehmen sowie auf die

Kursgewinne (fiktiv zugerechnete Thesaurierungsbeträge) zu berücksichtigen. Aus den un-

terschiedlichen Zufluss- und Realisierungszeitpunkten resultieren unterschiedliche effektive

Steuerbelastungen. Die effektive Steuerlast für Zinsen und Dividenden entspricht regelmä-

ßig der nominellen Steuerbelastung. Die effektive Steuerbelastung auf zu Wertsteigerun-

gen führenden Thesaurierungen hängt dagegen vom Zeitpunkt der Realisierung der

lll'1.358,5
1,120

fl6.813,8
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Wertsteigerung ab. Sie reduziert sich mit der zunehmenden Haltedauer eines Wertpapiers

durch den Anteilseigner. Anteilseigner werden deshalb bestrebt sein, die effektive Steuer-

last auf Kursgewinne durch lange Haltedauern möglichst gering zu halten.

Entsprechend den Empfehlungen des IDW sind wir im vorliegenden Bewertungsfall bei den

Ausschüttungen von einem typisierten persönlichen Steuersatz in Höhe der Abgeltungs-

steuer von 25,0 o/o zzgl. Solidaritätszuschlag von 5,5 % ausgegangen. Thesaurierungen

und organisches Wachstum der finanziellen Überschüsse führen zu Wertsteigerungen, die

auf Basis der getroffenen Typisierung einer effektiven Veräußerungsgewinnbesteuerung

unterliegen. Diese haben wir mit 12,5o/o zzgl. Solidaritätszuschlag von 5,5o/o bei der Be-

messung der persönlichen Ertragsteuern berücksichtigt.

Der sich aus der Bewertung der milon Holding GmbH zum Bewertungsstichtag 30. August

2023 insgesamt ergebene Ertragswert des operativen Geschäfts beträgt circa

TEUR 116.843,8.

Vll. Sensitivitätsanalyse

Der ermittelte Unternehmenswert ist abhängig von den verwendeten Bewertungsparame-

tern. Die Sensitivität für die Parameter Risikozuschlag und Beta-Faktor kann den folgenden

beiden Tabellen (Werte jeweils in TEUR) entnommen werden:

9o/o 10o/o 11o/o 12o/o 13o/o 140Ä

0,80
0,90
0,99
1,00
1,10
1,20

148.043,5
141.410,2
135.866,4
135.273,5
129.58',t,1

'124.287,7

136.354,9
130.585,2
125.741,5
125.222,3
120.225,9
115.560,8

126.169,0
121.109,7
116.843,8
116.385,8
1 11.968,6
107.829,2

117.220,9
112.750,2
108.969,1

108.562,3
104.632,0
100.937,0

109.303,9
105.328,5
101.955,7
101.592,2
98.075,0
94.758,9

102.2y,7
98.699,0
95.674,0
95.347,5
92.193,7
89.192,8

se unter Berücksichtigung \ ln Risikozuschlag und Beta-FaktorSensitivi
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Vlll. Wert der gesondert bewerteten Vermögenswerte

Als nicht betriebsnotwendiges Vermögen ist gemäß IDW Standard S 1 i.d.F. 2008 Verm+

gen gesondert zu bewerten, das frei veräußert werden kann, ohne dass davon die eigentli-

che Unternehmensaufgabe berührt wird (funktionales Abgrenzungskriterium). Als geson-

dert bewertete Vermögensgegenstände qualifizieren üblicherweise Wertpapiere, nicht be-

triebsnotwendige Liquiditätspositionen, lmmobilien oder nutzbare Verlusfuorträge.

lm Rahmen unserer Sachverständigen-Tätigkeit sind uns keine Sonderwerte, wie z. B. nicht

betriebsnotwendiges Vermögen, steuerliches Einlagenkonto, etc. bekannt geworden.

lX. Liquidationswert

Enveist es sich gegenüber der Unternehmensfortführung als vorteilhafter, sämtliche be-

triebsnotwendigen und nicht betriebsnotwendigen Vermögensteile zu veräußern, so ist der

Bewertung der Liquiditätswert zugrunde zu legen, sofern dem nicht rechtliche oder tatsäch-

liche Zwänge entgegenstehena. Zur Überprüfung, ob der Liquiditätswert den ermittelten Er-

tragswert übersteigt, wurde der Liquidationswert der milon Holding GmbH überschlägig auf

Basis der letzten verfügbaren lnformationen zur Vermögenslage der milon Holding GmbH

ermittelt und dem von uns nach dem Ertragswertverfahren ermittelten Unternehmenswert

gegenübergestellt. Für die überschlägige Ermittlung der Liquidationswerte haben wir den

vorläufigen Jahresabschluss 2022 herangezogen.

Der Wert des Vermögens wird vom Absatzmarkt der zu liquidierenden Vermögenswerte

bestimmt. Wir haben bei unseren Berechnungen unterstellt, dass das Anlagevermögen zum

Buchwert abzüglich eines Liquidationsabschlages veräußert werden kann. Die Forderun-

gen gegen verbundene Unternehmen wurden zum Nennwert angesetzt. Die sonstigen Ver-

mögensgegenstände wurden als im Liquidationsfall nicht werthaltig angesehen.

Von den auf dieser Grundlage ermittelten Vermögenswerten sind die Unternehmensschul-

den abzuziehen. Auch diese wurden wie die sonstigen Rückstellungen, die im Liquidations-

fall annahmegemäß nur teilweise zahlungswirksam werden - vereinfachend mit ihren Buch-

werten zum 31. Dezember 2022 angeseht. Zusätzlich sind durch die durch eine Liquidation

entstehenden Kosten, z. B. Abwicklungskosten und Sozialplanaufwendungen, in Abzug zu

bringen.

4 vgl. IDW S 1 i.d.F. 2008,T2. 5
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Der von uns auf diese Weise überschlägig ermittelte Liquidationswert liegt unterhalb des

Ertragswertes, sodass dem Liquidationswert keine Relevanz für die Unternehmensbewer-

tung der milon Holding GmbH und der Ableitung des Unternehmenswertes zukommt.

X. Vereinfachter Ertragswert

Das vereinfachte Ertragswertverfahren ist ein für steuerliche Zwecke vorgesehenes Ver-

fahren zur Bewertung von Einzelunternehmen, Personengesellschaften, nicht notierten An-

teilen von Kapitalgesellschaften und Betriebsvermögen der freien Berufe und ist insbeson-

dere von den Steuerbehörden im Rahmen von Unternehmenswertermittlung angesehen.

Das vom Gesetzgeber vorgesehene vereinfachte Ertragswertverfahren für nicht notierte

Anteile an Kapitalgesellschaften ist in den $$ 199 - 203 BewG verankert, wobei nach $ 199

Abs. 1 BewG der gemeine Wert von Anteilen an einer Kapitalgesellschaft unter Berücksich-

tigung der Ertragsaussichten der Kapitalgesellschaft zu ermitteln ist.

Hierfür ist vom zukünftig nachhaltig ezielbaren Jahresertrag auszugehen, welche sich aus

den letzten drei, vor dem Bewertungszeitpunkt abgelaufenen Wirtschaftsjahren ableitet ($

201 Abs. 2 BewG). Zur Ermiülung des Betriebsergebnisses ist dabeivom Gewinn im Sinne

des $ 4 Abs. 1 Satz 1 EStG auszugehen (S 202 Abs. 1 Satz 1 BewG), was eine Überlei-

tungsrechnung vom handelsrechtlichen auf das steuerliche Ergebnis nötig macht. Dabei

bleiben jedoch Ergebnisse aus Sonderbilanzen und Ergänzungsbilanzen unberücksichtigt

(S 202 Abs. 1 Satz2 BewG).

Der ermittelte Ausgangswert der vorangegangenen drei Wirtschaftsjahre ist dabei um Hin-

zurechnungen und Küzungen gemäß $ 202 Abs. 1 Satz 3 Nr. 1-2 BewG zu korrigieren. Zur

Abgeltung des Ertragsteueraufwands ist ein positives Betriebsergebnis jeweils noch um

30 o/o zu mindern (S 202 Abs. 2 BewG). Die Summe der korrigierten Betriebsergebnisse ist

durch drei zu dividieren und ergibt den Durchschnittsertrag (g 201 Abs. 2 BewG).

Der berechnete Durchschnittsertrag (nachhaltig erzielbarer Jahresertrag) ist sodann mit ei-

nem Kapitalisierungsfaktor zu multiplizieren. Der Kapitalisierungsfaktor ist für Bewertungs-

stichtage nach dem 31. Dezember 2015 auf den festen Multiplikator von 13,75 festgelegt

(S 203 Abs. 1 BewG).

Beim vereinfachten Ertragswertverfahren ist zu berücksichtigen, dass nicht betriebsnotwen-

diges Vermögen abzüglich Schulden ($ 200 Abs. 2 BewG), der Wert von betriebsnotwen-

digen Beteiligungen an anderen Gesellschaften ($ 200 Abs. 3 BewG) und junges Vermögen
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abzüglich Schulden (S 200 Abs. 4 BewG) nicht in der Berechnung zu berücksichtigen sind

und erst nachträglich mit dem eigenständig zu ermittelnden gemeinen Wert zugerechnet

werden. Vereinfacht kann nunmehr folgendes angenommen werden:

Nachhaltig erzielbarer (operativer) Jahresertrag x Kapitalisierungsfaktor

+ Nettowert des nicht betriebsnotwendigen Vermögens

+ Wert der Beteiligungen an anderen Gesellschaften

+ Nettowert des jungen Betriebsvermögens

= Wert nach dem vereinfachten Ertragswertverfahren

Dem auf diese Weise ermittelten vereinfachten Ertragswert haben wir, auch aufgrund der

nicht aussagekräftigen historischen Geschäftstätigkeit, keine Relevanz für die Unterneh-

mensbewertung der milon Holding GmbH beigemessen.
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E. Schlussbemerkung

Die EasyMotionSkin Tec AG hat uns beauftragt, einen Sachverständigenbericht zum Un-

ternehmenswert der milon Holding GmbH zu erstatten. Die Geschäftsleitung der milon Hol-

ding GmbH hat uns am 01. September 2023 im Rahmen einer berufsüblichen Vollständig-

keitserklärung versichert, dass die Erläuterungen und Auskünfte, die für die Erstellung die-

ses Sachverständigenbericht von Bedeutung sind, vollständig und richtig erteilt wurden.

Der Ermittlung des Unternehmenswertes nach dem Ertragswertverfahren liegen die uns bis

zum Ende der Bewertungsarbeiten zur Verfügung gestellten lnformationen zugrunde.

Wir haben diese Stellungnahme auf der Grundlage der uns zur Verfügung gestellten Unter-

lagen sowie der uns erteilten Auskünfte und Ergebnisse eigener Untersuchungen erstellt.

\Mr erstatten diese Stellungnahme zum Unternehmenswert nach bestem Wissen auf Grund

unserer sorgfältigen Untersuchungen und der uns zur Verfügung gestellten Unterlagen und

erteilten Auskünfte sowie gestützt auf die berufsüblichen Grundsätze.

Unserer Wertermittlung liegt die erläuterte prognoseorientierte Ertragswertmethode zu-

grunde. Basis unserer Berechnungen waren die Planungsrechnungen der milon Holding

GmbH für die Geschäftsjahre 2023 bis 2028. Aus den uns vorliegenden Prognosedaten

haben wir die zu erwartenden Nettoausschüttungen abgeleitet.

Die Nettoausschüttungen sind mit einem KapitalisierungszinssaE auf den Bewertungsstich-

tag, den 31. August 2023, zu diskontieren. Zur Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes

haben wir einen Basiszinssatz von 2,5o/ovor Steuern bzw. 1,75 o/o nach Steuern, eine Nach-

Steuer-Marktrisikoprämie von 5,50 % und einen periodenspezifischen, in Anlehnung an die

Kapitalstruktur sich veränderten Beta-Faktorvon 0,99 verwendet. Aufgrund des implizierten

Risikos des Geschäftsplans haben wir weiterhin einen Risikozuschlag (Risikozuschlagsme-

thode) in Höhe von 1 1,0 % berücksichtigt.

Unter Berücksichtigung der vorgenannten Prämissen ergeben sich für die Planjahre 2023

bis 2028 periodenspezifische Kapitalisierungszinssätze von 18,2o/o. Für die Zeit nach der

expliziten Planungsphase, für die wir ein langfristig erzielbares preisbedingtes Wachstum

der Nettoausschüttungen von 1 ,9 o/o p.?. angenommen haben, wurden die erwarteten Net-

toausschüttungen ab dem Geschäftsjahr 2029 mit einem Kapitalisierungszinssatz von

17,2 o/o diskontiert.
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Auf Basis der dargestellten Annahmen und unter Beachtung der Grundsätze zur Durchfüh-

rung von Unternehmensbewertungen haben wir einen Unternehmenswert der milon Hol-

ding GmbH zum 31. August 2023 von circa

TEUR 116.846,8

nach dem Ertragswertverfah ren ermittelt.

Auf Basis des offiziellen Umrechnungskurses derEZB mit EUR 1 = CHF 0.95845 ergibt sich

damit ein Unternehmenswert der milon Holding GmbH zum 3'1. August 2023 nach dem

Ertragswertverfahren von circa

TCHF 111.983,1.

Der Liquidationswert liegt unterhalb des Ertragswertes und ist somit für die Bewertung der

milon Holding GmbH nicht relevant.

München, 01. September 2023

# (.
Prof Heinz-C Knoll

\Mrtschaftsprüfer

u Vgl. https://www.ecb.europa.eu/stats/policy_and_exchange_rates/euro_reference_exchange_ra-
tes/htm l/eurofxref-graph-chf . de. html
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Wi rtschaftsprüfer und Wi rtsc haftsprüfungsgesellschaften
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1. Geltungsbereich

(ll Die Auftragsbedingungen gelten für Verträge zwischen Wirtschaftsprüfern
oder Wirtschaftsprilfungsgesellschaften (im Nachstehenden zusammenfas-
send ,,Wirtschaffsprüfef' genannt) und ihren Auftraggebern über Prtifungen,
Steuerberatung, Beralungen in wirtschaftlichen Angelegenheiten und sonsti-
ge Aufträge, soweit nicht etwas anderes ausdrücklich schriftlich vereinbart
oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Dritte können nur dann Ansprüche aus dem Vertrag zwischen Wirl-
schaftsprüfer und Auftraggeber herleiten, wenn dies ausdrücklich vereinbart
ist oder sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. lm Hinblick auf
solche Ansprüche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegenüber.

6. Weitergabe einer beruflichen Außerung des Wirtschaftsprüfers

(t, Die Weitergabe beruflicher Außerungen des Wirtschaftsprüfers (Arbeits-
ergebnisse oder Auszüge von Arbeitsergebnissen - sei es im Entwurf oder in
der Endfassung) oder die lnformation über das Tätigwerden des Wirtschafls-
prilfers für den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustim-
mung des Wirtschaftsprtl'fers, es sei denn, der Auftraggeber ist zur Weiter-
gabe oder lnformation aufgrund eines Gesetzes oder einer behördlicfien
Anordnung verpflichtet.

(21 Die VeMendung beruflicher Außerungen des Wirtschaftsprufers und die
lnformation über das Tätigwerden des Wirtschaftsprüfers für den Auttragge
ber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzulässig.

o.o,oc3g'öö
--o9b
E=
xR
6ä
v'E
oo
qE
Eco0>.9)
.efi
E=

^0
o>

E9a-g;il
!oco)ooE3
o Cs
äeE
OaaoFoDä Oo Y,rEV(]
{6+
- oF-

3gs
cDo
5 Eq-
oO''= C 0.)E Od
-c.q o
oJ c.=cooorcanoo
-@o0)coc*o
ääP
-Foi5F
ON

E B*
EECts.O
e-9P
o llE7J@
(JE2
o =\0a N>
o o=:o^
< c()

2. Umfang und Ausführung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein beslimm-
ter wirtschafllicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsätzen ordnungs-
mäßiger Berufsausübung ausgeführt. Der Wirtschaftsprüfer übernimmt im
Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben der Geschäftsttih-
rung, Der Wirtschaftsprüfer ist für die Nutzung oder Umselzung der Ergebnis-
se seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der Wirtschaflsprüfer ist berechtig(,
sich zur Durchführung des Auftrags sachversländiger Personen zu bedienen.

(2) Die Berücksichtigung ausländischen Rechts bedarf - außer bei betriebs-
wirtschafllichen Prüfungen - der ausdrücklichen schrifllichen Vereinbarung.

(3) Andert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschließenden
beruflichen Außerung, so ist der Wirtschaflsprtlfer nicht verpflichtet, den
Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen
hinzuweisen.

3. Mitwirkungspfl ichten des Auftrag gebers

(1) Der Auftraggeber hat dafür zu sorgen, dass dem Wirlschaftsprüfer alle für
die Ausführung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weileren lnforma-
tionen rechtzeitig übermittelt werden und ihm von allen Vorgängen und
Umständen Kenntnis gegeben wird, die für die Ausführung des Auftrags von
Bedeutung sein können. Dies gilt auch für die Unterlagen und weiteren
lnformationen, Vorgänge und Umstände, die ersl während der Täigkeit des
Wrtschaftsprüfers bekannt werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschafte
pri.fer geei gnete Auskunftspersonen benennen.

(21 Auf Verlangen des Wirtschaflsprilfers hat der Auftraggeber die Vollstän-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der weileren lnformationen sowie der
gegebenen Auskünfte und Erklärungen in einer vom VVirtschaftsprüfer formu-
lierten schrifllichen Erklärung zu bestäligen.

4. Sicherung der Unabhängigkeit

(l) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhängigkeit der
Milarbeiter des Wirtschaflsprifers gefährdet. Dies gilt für die Dauer des
Auftragsverhältnisses insbesondere fttr Angebote auf Anslellung oder Über-
nahme von Organfunktionen und für Angebote, Aufträge auf eigene Rech-
nung zu übernehmen.

(21 Sollte die Durchführung des Auftrags die Unabhängigkeit des Wirtschafts-
prü,fers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Nelzwerkunter-
nehmen oder solcher mit ihm assoziierlen Untemehmen, auf die die Unab-
hängigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden wie auf den
Wrtschafrsprtifer, in anderen Auftragsverhällnissen beeinträchtigen, ist der
VVirtschaftsprüfer zur außerordentlichen Kündigung des Auftrags berecfitigt.

5. Berichterstattung und mündliche Auskünfte

Soweit der Wirtschaftsprüfer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags schriftlich dazustellen hat, ist alleine diese schriftliche Darslellung
maßgebend. Entwürfe schriftlicher Darstellungen sind unverbindlich. Sofern
nicfit anders vereinbart, sind mündliche Erklärungen und Ausküntte des
\Mrtschaffsprüfers nur dann verbindlich, wenn sie schriftlich bestälig[ werden.
Erklärungen und Auskünfte des Wirlschaftsprüfers außerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlach.

7. Mängelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mängeln hat der Aufiraggeber Anspruch auf Nacherfüllung
durch den Wirtschaftsprufer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw. unbe-
rechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unmöglichkeit der Nacherfül-
lung kann er die Vergü'tung mindern oder vom Vertrag zurücktreten; ist der
Aufirag nichl von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Auftraggeber
wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zurticktreten, wenn die erbrach-
te Leislung wegen Fehlschlagens, Unterlassung, Unzumutbarkeit oder
Unmöglichkeit der Nacherfüllung für ihn ohne lnleresse ist. Soweit darüber
hinaus Schadensersatzansprüche bestehen, gilt Nr. 9.

{21 Der Anspruch auf Beseitigung von Mängeln muss vom Auftraggeber
unverzüglich in Textform geltend gemacht werden. Ansprüche nach Abs. 1,
die nicht auf einer vorsätzlichen Handlung beruhen, verjähren nach Ablauf
eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjährungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Mängel, die in einer beruflichen Außerung (Bericht, Gutachlen und
dgl.) des Wirtschattsprüfers enthalten sind, können jedezeil vom Wirt-
schattsprüfer euch Dritlen gegenüber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen Außerung des Wirtschaftsprufers enlhaltene
Ergebnisse infrage zu stellen, berechligen diesen, die Außerung auch Dritten
gegenüber zurückzunehmen. ln den vorgenannten Fällen ist der Auftragge-
ber vom Wirtschattsprüfer tunlichst vorher zu hören.

8. Schwei gepflicht gegenü ber Dritten, Datensch uts

(11 Der Wirtschaffsprüfer ist nach Maßgabe der cesetze (g 323 Abs. 1 HGB,
S 43 WPO, S 203 SIGB) verpflichtet, ijber Tatsachen und Umslände, die ihm
bei seiner Berufstätigkeil anvertraut oder bekannl werden, Stillschweigen zu
bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepflicht
entbindet.

(2) Der Wirtschaflsprüfer wird bei der Verarbeitung von personenbezogenen
Daten die nalionalen und europarechllichen Regelungen zum Datenschutz
beachten-

9. Haftung

(1) Firr gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftsprüfers, insbe
sondere Prüfungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen Haf-
tungsbeschränkungen, insbesondere die Haflungsbeschränkung des g 323
Abs. 2 HGB.

(2) Sofern weder eine gesetzliche Hattungsbeschränkung Anwendung lindet
noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschränkung besteht, ist die Haftung
des Wirlschaftsprüfers für Schadensersatzansprüche jeder Art, mit Ausnah-
me von Schäden aus der Verlelzung von Leben, Körper und Gesundheit,
sowie von Schäden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach g 1

ProdHaftG begründen, bei einem fahrlässig verursachlen einzelnen Scha-
densfall gemäß S 54a Abs. t Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschränkt.

(3) Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhältnis mit dem Auf-
traggeber stehen dem Wirtschaftsprtifer auch gegenüber Ddtten zu.

(4) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaflsprüfer
bestehenden Vertragsverhältnis Ansprüche aus einer tahrlässigen Pflichtver-
letzung des Wirtschaftsprüfers her, gill der in Abs. 2 genannte Höchstbetrag
für die betretfenden Ansprüche aller Anspruchsteller insgesamt.
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(5t Ein einzelner Schadensfall im Sinne von Abs. 2 isl auch bezuglich eines
aus mehreren Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens
gegeben. Der einzelne Schadensfall umfasst sämtliche Folgen einer Pflicht-
verletzung ohne Rücksicht darauf, ob Schäden in einem oder in rnehreren
aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf
gleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als
einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mitei-
nander in rechllichem oder wirtschafllichem Zusammenhang stehen. ln
diesem Fall kann der WirtschaflsprUfer nur bis zur Höhe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Füntfache der Min-
destversicherungssumme gilt nicht bei gesetzlich vorgeschriebenen Pflicht
prüfungen.

(6) Ein Schadensersalzanspruch eriischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der schrifllichen Ablehnung der Ersatzleistung Klage erhoben
wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nichl
für Schadensersatzansprüche, die auf vorsätzliches Verhalten zurückzufüh-
ren sind, sowie bei einer schuldhaflen Verletzung von Leben, Körper oder
Gesundheil sowie bei Schäden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach S
1 ProdHattc begrunden. Das Recht, die Einrede der Verjährung geltend zu
machen, bleibt unberührt.

10. Ergänzende Bestimmungen für Prüfungsaufträge

(1t Andert der Autlraggeber nachträglich den durch den Wirtschaflsprüfer
geprüften und mit einem Bestäligungsvermerk versehenen Abschluss oder
Lageberichl, darf er diesen Bestätigungsvermerk nicht weilerveMenden.

Hat der Wirtschaftsprüfer einen Bestäligungsvermerk nicht erteilt, so ist ein
Hinweis auf die durch den Wirlschaffsprüfer durchgeführte Prüfung im Lage-
bericht oder an anderer für die Öffentlichkeit bestimrnter Stelle nur mit schrifG
licher Einwilligung des Wirtschaftsprüfers und mit dem von ihm genehmigten
Wortlaut zulässig.

(2) Widerruft der Wirtschaftsprüfer den Bestäigungsvermerk, so darf der
Bestätigungsvermerk nicht weiterveMendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestäligungsvermerk bereits veMendet, so hat er auf Verlangen des
VVirtschafl sprüfers den Widerruf bekanntzugeben.

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf fünf Berichtsausferligungen. Weitere
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

11, Ergänzende Bestimmungen für Hilfeleistung in Steuersachen

(l) Der Wirtschaftsprü{er ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerlF
chen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstän-
dig zugrunde zu legen; dies gilt auch für Buchführungsaufträge. Er hat jedoch
den Auftraggeber auf von ihm feslgestellle Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nichl die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaflsprufer hierzu
ausdrücklich den Auftrag übernommen hat. ln diesem Fall hat der Auttragge-
ber dem Wirtschaftsprufer alle für die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vozulegen, dass
dem Wirtschaftsprufer eine angemessene Bearbeilungszeit zur Verfügung
slehl.

(3) Mangels einer andeMeitigen schrifllichen Vereinbarung umfasst die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tätigkei-
ten:

al Ausarb€ilung der Jahressteuererklärungen für die Einkommensleuer,
KörpeFchaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermögensteuererklä-
rungen, und zwat aut Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden Jahres-
abschlüsse und sonstiger für die Besteuerung erforderlicher Aufstellungen
und Nachweise

b) Nachprüfung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern

c) Verhandlungen mit den Finanzbehörden im Zusammenhang mit den
unler a) und b) genannten Erklärungen und Bescheiden

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Körper-
schaftsleuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermögensleuer sowie
aller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben
erfolgt äuf Grund eines besonderen Auflrags. Dies gilt auch für

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf
dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsleuer, GrundeMerbsteuer,

b) die Mitwirkung und Verlrelung in Verfahren vor den Gerichten der Fi-
nanz- und der VeMallungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

cl die beratende und gutachtliche Tätigkeit im Zusammenhang mit Um-
wandlungen, Kapitalerhöhung und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, Belriebsveräußerung, Liquidation und
dergleichen und

d) die Unterstützung b€i der Erfüllung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeilung der Umsatzsteuerjahreserklärung als
zusätzliche Tätigkeit Ubemommen wird, gehört dazu nicht die Überprüfung
etwaiger besonderer buchmäßiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergünstigungen wahrge-
nommen worden sind. Eine Gewähr für die vollständige Erfassung der Unter-
lagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht übernommen.

1 2. Elektronische Kommunikation

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftsprüfer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunikation
per E-Mail nicht wünscht oder besondere Sicherheilsanforderungen stellt, wie
etwa die Verschlüsselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den Wirt-
schaftsprüfer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergütung

(ll Der Winschaflsprüfer hat neben seiner Gebühren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsalzsteuer wird zusätzlich
berechnet. Er kann angemessene Vorschüsse auf Vergütung und Auslagen-
ersalz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Ansprüche abhängig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) lst der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftsprüfers auf Vergü{ung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskräfti9 festgestellten Forderungen zulässig.

14, Streitsch lichtungen

Der Wirlschaftsprtlfer ist nicht bereit, an Slreitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichlungsstelle im Sinne des S 2 des Verbraucherstreitbeile-
gungsgesetzes teilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht

Für den Auftrag, seine Durchführung und die sich hieraus ergebenden An-
sprüche gilt nur deutsches Recht.

d) Mitwirkung bei
Betriebsprüfungen

Betriebsprufungen und Auswertung der Ergebnisse von
hinsichtlich der unter a) genannlen Steuern

e) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftsprüfer berücksichtigt bei den vorgenannlen Aufgaben die
wesentliche veröffentlichte Rechtsprechung und VeMaltungsauffassung.

(41 Erhält der Wirtschaftsprufer für die laufende Steuerberatung ein Pau-
schalhonorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die
unter Abs. 3 Buchsl. d) und e) genännten Tätigkeiten gesondert zu honorie-
ren.

(5) Sofern der Wirtschaftsprufer auch Steuerberater isl und die Steuerbera-
tervergülungsverordnung für die Bemessung der Vergilung anzuwenden ist,
kann eine höhere oder niedrigere als die geselzliche Vergiitung in Textform
vereinbarl werden,
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MüNCHEN, DEN 21.09.2023

UNSER ZEICHEN:

MAIL : KNoLL@KNoLL4RUppE.coM

Sachverständigenbericht zum unternehmenswert der milon Holding GmbH

Hier: Bestätigung des Unternehmenswertes zum heutigen Datum

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir nehmen Bezug auf unseren Sachverständigenbericht zum Unternehmenswert der milon Hol-

ding GmbH, Grünwald, Deutschland, zum Bewertungsstichtag 31. August 2023 und einem ermit-

telten unternehmenswert von TEUR 116.843,8 bzw. Tausend cHF 11 1,983,1.

Von dem Zeitpunkt der Erstellung bis zum heutigen Zeitpunkt sind uns keine lnformationen be-

kannt geworden, die den ermittelten Wert des Unternehmens in Euro beeinflussen. Daher können

wir bestätigen, dass der Unternehmenswert in Euro zum heutigen Tage identisch ist mit dem im

Sachverständigenbericht ermittelten Unternehmenswert. Der Unternehmenswert wurQe in Euro

ermittelt. Zu beachten sind lediglich ggf. etwaige Schwankungen in der Währungsumrechnung

von Euro in Franken.

Mit freundlichen Grüßen

Prof, Dr. Heinz-Christian Knoll

Rechtsanwalt
Wirtschaftsprüfer

Steuerberater

KNOLL REctrIsANwÄLTE
WTRTSCHAFTSPR{IFER STf, u ERBERATER

PR0F. DR. HEINZ-CHRISTTAN KNoLL
RA WP SrB DrPL.-Vw.

WWW.KNOLL-CRUPPE.COM

rNFo@KNoLL-cRUppE.coM

STEUERNUMMER
t45n33t2t040
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BERICHT DES VERWALTU NGSRATS

EasyMotionSkin Tec AG

mit Sitz in Vaduz

(nachfolgend: "EMSTec")

gemäss Art. 303b Abs. 2 PGR

Bericht über die Gründe für den

(teilweisen) Ausschluss des Bezugsrechts

und den vorgeschlagenen Ausgabekurs

der

CI"



-2-

1. Rechtslase

1.1. Allsem ernes

L.t.1.. Nach Art. 303b Abs. 1 PGR kann der Beschluss der Generalversammlung über die

Erhöhung des Aktienkapitals mit einer Mehrheit von zwei Dritteln der vertretenen
Stimmen das Bezugsrecht ganz oder zum Teil ausschliessen. Nach Art. 303b Abs. 2

PGR hat der Verwaltungsrat der Generalversammlung vor der Beschlussfassung

einen schriftlichen Bericht über die Gründe für den teilweisen oder vollständigen

Ausschluss des Bezugsrechts vorzulegen, in dem auch der vorgeschlagene Ausgabe-

kurs zu begründen ist.

t.2 Kein wichtise r Grund erforderlich

L.z.L, Für den teilweisen oder vollständigen Ausschluss des Bezugsrechts nach Art. 303b

PGR muss kern wichtiger Grund vorliegen.

2. Geplante Transaktion

2.L. Allsemeines

2.1.L. Der Verwaltungsrat der EMSTec lud die Aktionäre der EMSTec zur ausserordentlichen

Generalversammlung am 25. September 2023 (nachfolgend: "aoGV") ein.

2.L.2. An dieser aoGV werden die Aktionäre der EMSTec abstimmen können über die vom

Verwaltungsrat der EMSTec zu beantragende Erhöhung des Aktienkapitals der

EMSTec, wobei die neu ausgegebenen Aktien dadurch liberiert werden sollen, dass

die Maponos Holding AG, mit Sitz in Triesen, Liechtenstein, und Geschäftsanschrift in

Schliessa 6, 9495 Triesen, Liechtenstein, eingetragen im Handelsregister des

Fürstenturhs Liechtenstein unter der Registernummer FL-0002.653.t20-4
(nachfolgend: "Maponos"), als Sacheinlegerin sämtliche (I0O%) Geschäftsanteile der

milon Holding GmbH, mit Sitz in Grünwald, Landkreis München, Deutschland, und

Geschäftsanschrift in Südliche Münchner Strasse 42b, 82O3L Grünwald, Deutsch-

land, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts München unter der

Registernummer HRB 167255 (nachfolgend: "Milon"), (nachfolgend: "Vermögens-

werte") in Form einer Sacheinlage in die EMSTec einbringt, und das Bezugsrecht

(teilweise) ausgeschlossen wird.

Über die Sacheinlage der Vermögenswerte wird zwischen der EMSTec und der

Sacheinlegerin Maponos spätestens am Tag der aoGV (und dann zeitlich vor dieser)

ein Sacheinlagevertrag abgeschlossen werden, der im (finalen) Entwurf vorliegt.

2.1..3

f,,
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2.L.4. Die Vermögenswerte wurden vom Wirtschaftsprüfer Prof. Dr. Heinz-Christian Knoll,

München, im Sachverständigenbericht vom L. September 2023 nach allgemein

anerkannten Bewertungsmethoden mit rund CHF L12 Mio. bewertet.

2.r.5. Bei der geplanten Transaktion kommt es zu einem (teilweisem) Ausschluss des

Bezugsrechts. Das Bezugsrecht der Sacheinlegerin Maponos wird gewahrt. Das

Bezugsrecht der übrigen Aktionäre, also aller Aktionäre ausser der Sacheinlegerin

Maponos, wird ausgeschlossen.

2.r.6. Der Verwaltungsrat der EMSTec erstattet diesen Bericht gemäss Art. 303b Abs. 2 PGR

und erläutert darin die Gründe für den (teilweisen) Ausschluss des Bezugsrechts und

begründet den vorgeschlagenen Ausgabekurs.

2.2. Anträee des Verwaltungsrats der EMSTec zu Traktandum 2.1

2.2.1. Das Traktandum 2.1 (Erhöhung des Aktienkapitals mit Liberierung durch Sacheinlage

samt lteilweisem] Ausschluss des Bezugsrechts), das der aoGV unterbreitet werden

wird, lautet wie folgt:

Der Verwaltungsrat beantragt eine Erhöhung des Aktienkapitals der Gesellschaft von

bisher CHF L'000'000.00 um CHF L'920'000.00 auf neu CHF 2'920'000.00 durch die

Ausgabe von 19'200'000 neuen und voll liberierten lnhaberaktien zu einem

Nennwert von CHF 0.10 je Aktie und einem Ausgabebetrag von CHF 5.8325

(gerundet)je Aktie nach Massgabe der folgenden Bestimmungen:

1.a) sesämter Nennhetras- lrm den da Aktienkaoital erhöht werden soll

cHF 1'920'000.00;

b) Betras der darauf zu leistenden Einlasen:

CHF L'920'000.00 (voll liberiert);

2. al Anzahl, Art und Nennwert der neuen Aktien:

L9'200'000 neue lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF 0.L0 je Aktie;

b) Vorrechte einzelner Kategorien:

keine;

3.a) Auseabebetras:

CHF 5.8325 (gerundet) je Aktie (die Differenz zwischen dem Nennwert von

CHF 0.10 je Aktie und dem Ausgabebetrag von CHF 5.8325 [gerundet] je Aktie,
ü
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d.h. ein Betrag in Höhe von CHF 5.7325 [gerundet] je Aktie und somit ein

Betrag in Höhe von insgesamt CHF 110'063'100.00 [gerundet], wird als Agio

behandelt und der Kapitalreserve zugeführt);

b) Besinn der Dividendenberechtisuns:

ab Geschäftsjahr beginnend am 1. Januar 2024 dividendenberechtigt;

4. Art der Einlasen:

in Form einer Sacheinlage der Sacheinlegerin Maponos von sämtlichen (100%)

Geschäftsanteilen der Milon gemäss Sacheinlagevertrag, der zwischen der

Gesellschaft und der Sacheinlegerin Maponos spätestens am Tag der aoGV (und

dann zeitlich vor dieser) abgeschlossen werden wird, im Wert und zum Preis von

CHF 111-'983'100.00 gemäss Sachverständigenbericht vom 1. September 2023,

wofür der Sacheinlegerin Maponos 19'200'000 neue und voll liberierte

lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF 0.10 je Aktie und einem Ausgabebetrag

von CHF 5.8325 (gerundet)je Aktie zukommen;

5. Teilweiser oder vollständiger Ausschluss des Bezugsrechts:

Das Bezugsrecht der Sacheinlegerin Maponos wird gewahrt. Das Bezugsrecht der

übrigen Aktionäre, also aller Aktionäre ausser der Sacheinlegerin Maponos, wird

ausgeschlossen.

3. Gründe für den (teilweisenl Ausschluss des Bezussrechts

3.L. Allsemeines

3.L.L. Bei der Erhöhung des Aktienkapitals mit Liberierung durch eine Sacheinlage in Form

von Beteiligungen handelt es sich aus Sicht der kapitalerhöhenden Gesellschaft um

eine Übernahme der betreffenden Beteiligungen (sog. Quasifusion). Bei einer solchen

Übernahme von Beteiligungen ist die Gewährung des Bezugsrechts von vorneherein
(sachlogisch) nicht möglich, da die neuen Aktien nicht zugleich dem Sacheinleger und

den bisherigen Aktionären angeboten werden können.

3.2. lm konkreten Fall

3.2.1. Vorliegend fungiert die Maponos, bei der es sich um die (Mehrheits-)Aktionärin der

EMSTec handelt, als Sacheinlegerin der Vermögenswerte. Da die Maponos somit

üt
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sacheinlegende Aktionärin ist, kann ihr Bezugsrecht nicht ausgeschlossen werden,
sondern wird gewahrt.

3.2.2. Damit die Sacheinlegerin Maponos die als Gegenleistung für die Sacheinlage neu

auszugebenden Aktien zeichnen kann, muss das Bezugsrecht der übrigen (nicht-

sacheinlegenden) Aktionäre, also aller Aktionäre ausser der Sacheinlegerin Maponos,

ausgeschlossen werden. Dies führt im Ergebnis zu einem (teilweisen) Auszug des

Bezugsrechts.

3.2.3. lm Ergebnis ist der geplante (teilweise) Ausschluss des Bezugsrechts bei der
geplanten Transaktion durch ein qualifiziertes sachliches lnteresse der EMSTec

gerechtfertigt, das sogar als wichtiger Grund qualifiziert (obwohl kein wichtiger

Grund vorliegen muss).

4. Begründung des vorgeschlagenen Ausgabekurses

4.1. Allsemeines

4.L.t. Die Aktien der EMSTec sind an der Börse München zum Handel im Freiverkehr (im

Handelssegment m :access) zugelassen (lSlN : Ll L1471583 L8; WKN : A3C7M8).

4.2. lm konkreten Fall

4.2.L. Der vorgeschlagene Ausgabebetrag der neuen Aktien (L9'200'000 neue lnhaber-

aktien zu einem Nennwert von CHF 0.10 je Aktie) beträgt CHF 5.8325 (gerundet) je

Aktie.

4.2.2. Bei der Ermittlung des vorgeschlagenen Ausgabebetrags wurde ausgegangen vom

Schlusskurs der Aktien der EMSTec am 31. August 2023 (Bewertungsstichtag des

Sachverständigenberichts vom L.September 2Q231 in Höhe von EUR6.L0 bzw.

CHF 5.84624. Daraus resultiert eine Börsenkapitalisierung der EMSTec in Höhe von

cHF 58'462'400.00.

4.2.3 Die Anzahl von 19'200'000 neuen Aktien ergab sich aus dem ermittelten Wert der

Vermögenswerte gemäss Sachverständigenbericht vom L. September 2023 in Höhe

von CHF L1L'983'100.00, der durch den Betrag von CHF 5.84624 je Aktie geteilt

(= 19'L54'722) und anschliessend (auf L9'200'000) aufgerundet wurde. ln weiterer
Folge wurde der ermittelte Wert der Vermögenswerte gemäss Sachverständigen-

bericht in Höhe von CHF LL1'983'100.00 durch 19'200'000 neue Aktien geteilt, was

einen Ausgabebetrag von CHF 5.8325 (gerundet)je Aktie ergibt. U
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Für den Verwaltungs rat der EMST

ristian Keck

(Präsident des Verwaltungsrats)
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STATUTEN

der

EasyMotionSkin Tec AG

Vaduz



l. Firma, Sitz, Dauer, Zweck und Bekanntmachungen der Gesellschaft

Artikel 1

Unter der Firma

EasyMotionSkin Tec AG

besteht eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Vaduz, gemäss den vorliegenden Statuten und den
Vorschriften der Art. 261 ft. des Personen- und Gesellschaftsrechtes.

Artikel 2

Die Dauer der Gesellschaft ist unbestimmt.

Artikel 3

Die Gesellschaft ist berechtigt, im ln- und Ausland Zweigniederlassungen zu errichten. Der
Venrualtungsrat beschliesst die Errichtung von Zweigniederlassungen.

Artikel 4

Der Zweck der Gesellschaft ist die Konzeption, Entwicklung sowie der Vertrieb von Systemen
zur Elektromyostimulation, von Systemen zur Förderung der persönlichen Gesundheit, life-
style Produkten sowie zur allgemeinen Verbesserung der Lebensqualität. Dies kann
vorbehaltlich einer entsprechenden Gewerbeberechtigung selbst oder mittels
Beteiligungsgesellschaften oder durch Drittleister erfolgen. Die Gesellschaft ist berechtigt zu
allen damit im Zusammenhang stehenden Geschäften, vorbehaltlich jener Tätigkeiten, welche
gemäss spezialgesetzlicher Regelung einer Bewilligung bedürfen.

Artikel 5

Publikationen der Gesellschaft erfolgen durch Veröffentlichung auf der Website der
Gesellschaft https.//univw.ems.ag. Publikationsorgan ist somit grundsätzlich diese.

Sofern gesetzliche oder kapitalmarktbasierte Vorgaben darüber hinausgehende Publikationen
erfordern, sind diese entsprechend umzusetzen.

Die Mitteilungen an die Aktionäre erfolgen durch Veröffentlichung im Publikationsorgan der
Gesellschaft oder mittels eingeschriebenen Briefs.
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ll. Aktienkapital

Artikel 6 (Aktienkapital)

Das Aktienkapital beträgt CHF 2'920'000.00 (Schweizer Franken zwei Millionen
neunhundertzwanzigtausend), Es ist eingeteilt in 29'200'000 lnhaberaktien zu je CHF 0.10
nominal. Das Aktienkapital ist voll einbezahlt.

Artikel 6a (Sacheinlage)

Die Gesellschaft übernimmt bei der Kapitalerhöhung vom 25. September 2023 gemäss
Sacheinlagevertrag vom 25. September 2023 zwischen der Gesellschaft und der
Sacheinlegerin Maponos Holding AG, Triesen, sämtliche (100%) Geschäftsanteile der milon
Holding GmbH, mit Sitz in Grünwald, Landkreis München, Deutschland, im Wert und zum
Preis von CHF 111'983'100.00, wofür die Sacheinlegerin Maponos HoldingAG, Triesen,
19'200'000 neue und voll liberierte lnhaberaktien zu einem Nennwert von CHF 0.10 je Aktie
und einem Ausgabebetrag von CHF 5.8325 (gerundet) je Aktie erhält.

Artikel 7

Die Aktien lauten auf den lnhaber

Anstelle von Aktienurkunden können auch Aktienzertifikate über eine oder mehrere Aktien
ausgegeben werden. Die Aktionäre können die Ausstellung von Aktienurkunden nicht
verlangen.

Durch Beschluss der Generalversammlung können jedezeit Namenaktien in lnhaberaktien
umgewandelt werden oder umgekehrt.

lll. Organe der Gesellschaft

Artikel 8

Die Organe der Gesellschaft sind A)
B)
c)
D)

Die Generalversammlung
Der Venrualtungsrat
Die Revisionsstelle
Der Aufsichtsrat
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A) Generalversammlung

Artikel 9

Die ordentliche Generalversammlung ist alljährlich innerhalb von fünf Monaten nach Abschluss
des Geschäftsjahres durch den Venrualtungsrat einzuberufen.

Ausserordentliche Generalversammlungen müssen vom Venrualtungsrat, der Revisionsstelle
sowie dem Aufsichtsrat einberufen werden, so oft dies im lnteresse der Gesellschaft notwendig
erscheint. Ebenso können Aktionäre, deren Anteil am Aktienkapital mindestens einen Zehntel
des Grundkapitals beträgt, jederzeit die Einberufung einer Generalversammlung vom
Venrualtungsrat verlangen unter Angabe der zu behandelnden Traktanden. lm letzteren Fall
hat der Venrualtungsrat die Generalversammlung innerhalb von vier Wochen einzuberufen.

Artikel 10

Die Einladungen zu den Generalversammlungen erfolgen durch Publikation. Diejenigen
Aktionäre, welche ihre Adresse beim Venrualtungsrat hinterlegt haben, können durch
eingeschriebenen Brief eingeladen werden. Zwischen dem Tag der Einladung und dem
Versammlungstage sollen in der Regel zwanzig Kalendertage liegen.

Aus der Einladung sollen die einzelnen Traktanden hervorgehen. Die Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung, der Geschäftsbericht des Venrualtungsrats und der Revisionsstellenbericht
sind zwanzig Kalendertage vor der Generalversammlung am Sitze der Gesellschaft zur
Verfügung der Aktionäre zu halten.

Artikel 11

Wenn bei einer Generalversammlung alle Aktionäre vertreten sind (Universalversammlung)
und dagegen nicht Einspruch erhoben wird, sind zu deren Einberufung keine Formalitäten
notwendig und diese kann jederzeit ohne vorherige Einberufung durchgeführt werden.

Artikel 12

Jede Aktie berechtigt zu einer Stimme.

Ein Aktionär, der an der Generalversammlung nicht selbst teilnimmt, kann sich durch einen
anderen Aktionäre oder einen Dritten mittels schriftlicher Vollmacht vertreten lassen.

Artikel 13

Beschlüsse und Wahlen werden vorbehaltlich der gesetzlichen und statutarischen Ausnahmen
mit absoluter Mehrheit der vertretenen Aktienstimmen gefasst.
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Bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden

Artikel {4

Den Vorsitz der Generalversammlung führt ein Mitglied des Venrvaltungsrates.

Der Vorsitzende bezeichnet einen Protokollführer und einen Stimmenzähler, die nicht
notwendigenrueise Aktionäre sein müssen. Die Beschlüsse der Generalversammlung werden
in einem Protokoll niedergelegt, welches vom Vorsitzenden und vom Protokollführer zu
untezeichnen ist,

Artikel 15

ln die ausschließliche Kompetenz der Generalversammlung fallen:

a) Festsetzung und Anderung der Statuten
b) Abnahme des Berichtes des Venrualtungsrates und der Bilanz über das abgeschlossene

Geschäftsjahr nach vorangegangener Berichterstattung der Revisionsstelle und des
Aufsichtsrats

c) EntlastungserteilungandenVenrualtungsrat
d) Beschlussfassung über die Venryendung des Jahresergebnisses
e) Wahl der Revisionsstelle
0 Wahl des Aufsichtsrates
g) Beschlussfassung über Anträge des Verwaltungsrates, der Revisionsstelle, des

Aufsichtsrats und der Aktionäre im Sinne von Artikel 9 Abs. 2 der Statuten
h) Beschlussfassung über die Anderung der Aktienform
i) Entlastungserteilung an den Aufsichtsrat
j) Beschlussfassung über Vergütungspolitik und Vergütungsbericht für Mitglieder des

Venrualtungsrats und des Aufsichtsrats

B) Verwaltungsrat

Artikel 16

Der Verwaltungsrat besteht aus einem bis fünf Mitgliedern. lhm obliegt die Geschäftsführung
und die Vertretung der Gesellschaft, letztere in unbeschränkter Weise gegenüber Dritten und
allen in- und ausländischen Gerichts- und Venualtungsbehörden.

Für die Venrvaltung der Gesellschaft verfügt er über die weitgehendsten Kompetenzen sowie
Massgeblichkeiten, soweit sie nicht durch Gesetz und Statuten der Generalversammlung
vorbehalten sind.

Soweit der Geschäftsgang es rechtfertigt, kann der Venrvaltungsrat im Verlauf eines
Geschäftsjahres Akonto-Ausschüttungen an die Aktionäre auf die zu enrvartenden Dividenden

5/9



beschliessen, welche alsdann mit der durch die Generalversammlung aufgrund des
Jahresabsch lusses festzusetzenden Jah resdividende zu verrech nen sind.

Artikel 17

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des Venivaltungsrates auf höchstens fünf Jahre. Eine
wiederholte Bestellung ist zulässig, bedarf jedoch zu ihrer Wirksamkeit der schrifflichen
Bestätigung durch den Vorsitzenden des Aufsichtsrats. Diese Vorschriften gelten sinngemäß
auch für den Anstellungsvertrag.

Der Venryaltungsrat bestimmt seine Geschäftsordnung selbst und setzt die Honorare für seine
Tätigkeit im Einvernehmen mit dem Aufsichtsrat fest.

Artikel 18

Der Venvaltungsrat ist berechtigt, die Geschäftsführung oder einzelne Zweige derselben und
die Vertretung der Gesellschaft an Mitglieder des Venrualtungsrates oder Dritte zu übertragen.
Er kann deren Aufgaben und Befugnisse in einem Reglement festsetzen.

Artikel 19

Der Venrualtungsrat bestimmt, welche Personen für die Gesellschaft zeichnen, sowie die Art
der Zeichnung (Einzel- oder Kollektivunterschrift).

Artikel 20

Sitzungen des Venrualtungsrates werden abgehalten, wenn eines seiner Mitglieder es verlangt.
Zur Beschlussfähigkeit bedarf es die Anwesenheit von zumindest der Hälfte der Mitglieder,
wobei diese sich vertreten lassen können. Die Vertretung erfolgt durch ein anderes Mitglied
des Venvaltungsrates mit schriftlicher Bestätigung.

Sitzungen des Venryaltungsrates haben grundsätzlich am Sitz der Gesellschaft zu erfolgen. ln
Ausnahmefällen und wenn sämtliche Mitglieder des Venvaltungsrates dies genehmigen, kann
eine Sitzung auch am Amtssitz eines Notars erfolgen.

Mindestens einmal pro Monat hat eine Sitzung des Venrualtungsrates stattzufinden; das Datum
dieser Sitzung ist im Zuge der laufenden Sitzung festzulegen. lm Rahmen dieser
regelmässigen Sitzungen ist insbesondere von jedem Venrualtungsratsmitglied Bericht über
allenfalls nach Artikel 18 eigenständig vorgenommene Agenden einzuholen und diesbezüglich
Anweisungen des Venrualtungsrates entgegenzunehmen.

Den Vorsitz im Verwaltungsrat übernimmt der Präsident des Venrualtungsrats, in seiner
Abwesenheit das an Jahren älteste anwesende Venvaltungsratsmitglied. Der Vorsitzende
bestimmt für die jeweilige Sitzung einen Schriftführer. Der Venrualtungsrat fasst seine
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Beschlüsse und vollzieht seine Wahlen mit Stimmenmehrheit der anwesenden Mitglieder oder
deren Vertreter. Bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden.

Über die Beratung und Beschlüsse des Verwaltungsrates wird ein Protokoll geführt, welches
durch den Vorsitzenden und den Protokollführer zu unterzeichnen ist.

C) Revisionsstelle

Artikel 21

Die Generalversammlung wählt jeweils für eine Amtsdauer von einem Jahr einen oder
mehrere Revisoren, welche die jährlichen Rechnungsabschlüsse anhand der Bücher und
Belege zu prüfen und darüber der Generalversammlung Bericht zu erstatten haben.

D) Aufsichtsrat

Artikel22

Der Aufsichtsrat besteht aus drei bis fünf Mitgliedern. lhm obliegt die ständige Aufsicht über
die Geschäftsführung.

Die Generalversammlung bestellt die Mitglieder des Aufsichtsrats auf höchstens fünf Jahre
Eine wiederholte Bestellung ist zulässig,

Der Aufsichtsrat kann vom Venrvaltungsrat jederzeit einen Bericht über die Angelegenheiten
der Gesellschaft einschließlich ihrer Beziehungen zu einem Konzernunternehmen verlangen.
Auch ein einzelnes Mitglied kann einen Bericht, jedoch nur an den Aufsichtsrat als solchen,
verlangen, lehnt der Venrualtungsrat die Berichterstattung ab, so kann der Bericht nur dann
verlangt werden, wenn ein anderes Aufsichtsratsmitglied das Verlangen unterstützt. Der
Vorsitzende des Aufsichtsrats kann einen Bericht auch ohne Unterstützung eines anderen
Aufsichtsratsm itg I ieds verlangen.

Der Aufsichtsrat kann die Bücher und Schriften der Gesellschaft sowie die
Vermögensgegenstände, namentlich die Gesellschaftskasse und die Bestände an
Wertpapieren und Waren, einsehen und prüfen, er kann damit auch einzelne Mitglieder oder
für bestimmte Aufgaben besondere Sachverständige beauftragen.

Der Aufsichtsrat bestimmt seine Geschäftsordnung selbst und setzt die Honorare für seine
Tätigkeit fest. Den Mitgliedern des ersten Aufsichtsrats kann nur die Generalversammlung eine
Vergütung für ihre Tätigkeit bewilligen. Der Beschluss kann erst in der Generalversammlung
gefasst werden, die über die Entlastung des ersten Aufsichtsrats beschließt.

ln die ausschließliche Kompetenz des Aufsichtsrats fallen:

a) Bestellung und Abberufung der Mitglieder des Venrualtungsrates und seines
Präsidenten

b) Abschluss der Dienstverträge des Venvaltungsrats
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c) Ausarbeitung der Vergütungspolitik für Mitglieder der Unternehmensführung
(Verwaltungsrat und Aufsichtsrat), Vergütungsberichte an die Generalversammlung

d) (obligatorisches) Zustimmungserfordernis zu wesentlichen Geschäften mit einem
Mitglied des Venrvaltungsrats nahestehenden Personen und Rechtsträgern (analog zu
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002)

e) Vertretung der Gesellschaft in Rechtsstreitigkeiten gegenüber Mitgliedern des
Venrvaltungsrats

0 Festlegung von Geschäften, die nur nach Vorlage an den Aufsichtsrat und nach
eingehender Diskussion mit diesem vorgenommen werden dürfen.

Artikel 23

Sitzungen des Aufsichtsrates werden abgehalten, wenn eines seiner Mitglieder es verlangt.
Wenn er aus mehr als einem Mitglied besteht, kann der Aufsichtsrat gültig nur Beschlüsse
fassen, wenn mindestens die Hälfte seiner Mitglieder anwesend ist. Die Vertretung erfolgt
durch ein anderes Mitglied des Aufsichtsrates mit schriftlicher Bestätigung.

Beschlüsse können auch auf dem Zirkulanrueg gefasst werden, wenn alle Mitglieder des
Aufsichtsrates sich damit einverstanden erklären.

Der Aufsichtsrat fasst seine Beschlüsse und vollzieht seine Wahlen mit Stimmenmehrheit der
anwesenden Mitglieder oder deren Vertreter. Bei Stimmengleichheit entscheidet die Stimme
des Vorsitzenden.

Über die Beratung und Beschlüsse des Aufsichtsrates wird ein Protokoll geführt, welches
durch den Vorsitzenden und den Protokollführer zu unterzeichnen ist.

lV. Rechnungswesen

Artikel 24

Die Bücher werden jeweils auf den 31, Dezember eines jeden Jahres abgeschlossen, die
Bilanz gemäss den gesetzlichen Vorschriften und allgemein anerkannten kaufmännischen
Grundsätzen erstellt. Sofern die Gründung der Gesellschaft nach dem 30. Juni erfolgt, werden
die Bücher erstmals auf den 31. Dezember des Folgejahres abgeschlossen.

Artikel 25

Für die Erstellung der Bilanz gelten die Vorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts
sowie der Handelsgebrauch. Dear aus dieser Bilanz sich ergebende Reingewinn steht zur
freien Vefügung der Generalversammlung, sofern nicht einzuhaltende Vorschriften einen
niedrigeren verfügbaren Reingewinn ergeben.
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V. Auflösuns

Artikel 26

Die Auflösung der Gesellschaft kann jedezeit durch die Generalversammlung unter
Beobachtung der gesetzlichen und statutarischen Bestimmungen beschlossen werden.

Vaduz, 25. September 2023

Für den s

c
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