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Zur Unterrichtung der Hauptversammlung der HumanOptics AG, einer im Handelsregister
des Amtsgerichts Fiirth unter HRB 7714 eingetragenen Aktiengesellschaft mit Sitz in Erlan-
gen (,HO"), iber den geplanten Ausschluss der Minderheitsaktiondre der HO im Rahmen
einer Konzernverschmelzung (sog. umwandlungsrechtlicher oder verschmelzungsrechtli-
cher Squeeze-Out) erstattet die HumanOptics Holding AG, eine im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 115000 eingetragene Aktiengesellschaft mit
Sitz in Frankfurt am Main (,HOH” oder auch die ,Hauptaktiondrin®), gemaR § 62 Abs. 5
Satz 8 Umwandlungsgesetz (,UmwG"“) i. V. m. § 327c Abs. 2 Satz 1 Aktiengesetz (,AktG*)
den nachfolgenden Bericht (der ,,Ubertragungsbericht“), in dem die Voraussetzungen fiir
die Ubertragung der Aktien der tibrigen Aktionire der HO (,Minderheitsaktionidre”) dar-
gelegt und die Angemessenheit der Barabfindung erlautert und begriindet werden.

A. Einleitung

GemaR § 62 Abs. 5Satz 1i. V. m. Abs. 1 UmwG kann im Zusammenhang mit der Verschmel-
zung einer Aktiengesellschaft zur Aufnahme auf eine andere Aktiengesellschaft (§§ 2 Nr. 1,
60 ff. UmwG) ein Verfahren zum Ausschluss der Minderheitsaktiondre nach den §§ 327a
bis 327f AktG i.V.m. §62 Abs.1 und Abs.5 UmwG (sog. verschmelzungsrechtlicher
Squeeze-Out) durchgefiihrt werden, wenn der Glbernehmenden Aktiengesellschaft (Haupt-
aktionar) mindestens 90 % des Grundkapitals der ibertragenden Aktiengesellschaft geho-
ren und die Hauptversammlung der Gbertragenden Aktiengesellschaft innerhalb von drei
Monaten nach Abschluss des Verschmelzungsvertrages die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktiondre auf den Hauptaktiondr gegen Gewahrung einer angemessenen
Barabfindung beschliel3t.

Die HOH halt gemal der als Anlage 1 beigefligten Depotbestatigung der Credit Suisse AG
Zweigstelle Hong Kong zum Tag der Unterzeichnung des vorliegenden Ubertragungsbe-
richts unmittelbar 3.249.870 auf den Inhaber lautende Stiickaktien der HO. Das Grundka-
pital der HO betragt EUR 3.487.280,00 und ist eingeteilt in 3.487.280 auf den Inhaber lau-
tende Stlckaktien. Die HOH ist also mit rund 93,2 % am Grundkapital der HO beteiligt und
ihr gehéren damit mehr als neun Zehntel des Grundkapitals der HO, sodass sie Hauptakti-
ondrin im Sinne von § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwaG ist.

Die HOH beabsichtigt, von der Moglichkeit des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out
Gebrauch zu machen. Zu diesem Zweck hat die HOH mit Schreiben vom 21. Januar 2021 an
den Vorstand der HO das Verlangen gerichtet, dass innerhalb von drei Monaten nach Ab-
schluss eines Verschmelzungsvertrags die Hauptversammlung der HO die Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktiondre der HO auf die HOH als Hauptaktionarin gegen Gewah-
rung einer angemessenen Barabfindung beschliel3t. Eine Kopie des Schreibens der HOH
vom 21. Januar 2021 ist diesem Ubertragungsbericht als Anlage 2 beigefiigt.
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Die HO hat den Erhalt dieses Schreibens mit Ad-hoc-Mitteilung vom 21. Januar 2021 be-
kannt gemacht. Am 18. Februar 2021 hat die HOH der HO einen ersten Entwurf des Ver-
schmelzungsvertrags Ubermittelt.

Die HOH hat die angemessene Barabfindung, die den Minderheitsaktiondaren der HO gemaf
§ 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG fiir die Ubertragung ihrer Aktien auf
die HOH zu zahlen ist, auf der Grundlage einer von der PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main (,PwC”), erstellten gutachterlichen
Stellungnahme zum Unternehmenswert der HO (,,Bewertungsgutachten”) festgelegt, die
diesem Ubertragungsbericht als Anlage 3 beigefiigt ist. Ergdnzende Angaben und Erliute-
rungen zum Unternehmenswert der HO und zur Ermittlung der angemessenen Barabfin-
dung gemall § 327b Abs. 1 AktG zum Bewertungsstichtag 6. Juli 2021 als dem Tag der
Hauptversammlung, die iiber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire Be-
schluss fassen soll, finden sich auch unter Abschnitt J ,Uberpriifung der Angemessenheit
der Barabfindung”.

Nach Festlegung der Hohe der angemessenen Barabfindung hat die HOH ihr Verlangen vom
21. Januar 2021 mit Schreiben an die HO vom 22. Mai 2021 bestétigt und unter Angabe der
angemessenen Barabfindung konkretisiert. Das Schreiben der HOH vom 22. Mai 2021 ist
diesem Bericht in Kopie als Anlage 4 beigefiigt. Die HO hat den Erhalt dieses konkretisierten
formlichen Verlangens mit einer Ad-hoc-Mitteilung vom selben Tag bekannt gemacht.

Zudem hat die HOH dem Vorstand der HO eine Gewahrleistungserklarungi. S. v. § 62 Abs. 5
Satz 8 UmwG i. V. m. § 327b Abs. 3 AktG der Quirin Privatbank AG, Berlin (,,Quirin“), vom
21. Mai 2021 Gbermittelt. Durch diese Erkldarung hat Quirin die Gewahrleistung der Erfil-
lung der Verpflichtung der HOH Gbernommen, den Minderheitsaktiondren der HO nach
dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses unverziiglich die festgelegte Barabfin-
dung je libertragener Aktie zu zahlen. Diese Gewahrleistungserkldrung ist diesem Ubertra-
gungsbericht als Anlage 5 beigefiigt.

Die HOH und die HO haben den Inhalt des Verschmelzungsvertrags diskutiert und abge-
stimmt. Sie beabsichtigen den Verschmelzungsvertrag am 25. Mai 2021 zur Niederschrift
des Notars Dr. Jan Hupka mit Amtssitz in Hamburg abzuschlieRen. Nach diesem Vertrag soll
HO ihr Vermogen als Ganzes unter Auflosung ohne Abwicklung nach §§ 2 Nr. 1, 4 ff., 60 ff.
UmwG auf die HOH Ubertragen. Der final abgestimmte Verschmelzungsvertragsentwurf
enthdlt die Angabe, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein Ausschluss der
Minderheitsaktiondre der HO erfolgen soll. Eine Kopie des final abgestimmten Verschmel-
zungsvertragsentwurfs ist diesem Ubertragungsbericht als Anlage 6 beigefiigt.

Die Angemessenheit der Barabfindung wurde durch einen sachverstandigen, gerichtlich
bestellten Priferi.S. v. § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i. V. m. § 327c Abs. 2 Satz 2 AktG gepriift.
Das Landgericht Niirnberg-Fiirth hat auf Antrag der HOH vom 27. Januar 2021 durch
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Beschluss vom 4. Februar 2021 (Geschaftsnummer: 1 HK O 485/21 — diesem Ubertragungs-
bericht als Anlage 7 beigefiigt), die Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft Steuerberatungsgesellschaft (,Mazars”) als sachverstandigen Priifer der Angemes-
senheit der Barabfindung und zugleich auf gemeinsamen Antrag der HOH und der HO vor-
sorglich als gemeinsamen Verschmelzungspriifer ausgewahlt und bestellt. Mazars hat ei-
nen gesonderten Prifungsbericht tiber die Angemessenheit der Barabfindung gemaR § 62
Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4 AktG erstattet, der ebenfalls — ebenso wie
der von Mazars erstellte Verschmelzungsprifungsbericht —von der Einberufung der Haupt-
versammlung an auf der Internetseite der HO zuganglich ist.

Die auRerordentliche Hauptversammlung der HO soll am 6. Juli 2021 die Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktionare auf die Hauptaktionarin gegen Gewahrung der von der
Hauptaktionarin festgelegten Barabfindung beschlieRen. Der Entwurf des Ubertragungsbe-
schlusses ist diesem Ubertragungsbericht als Anlage 8 beigefiigt.

Zur Unterrichtung der Aktionare der HO (iber den geplanten Ausschluss der Minderheits-
aktionare erstattet die HOH gemaR § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG i.V. m. § 62 Abs. 5 Satz 8
UmwG diesen Ubertragungsbericht, in dem die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktiondre dargelegt und die Angemessenheit der Barabfindung er-
l[dutert und begriindet werden.

B. Beschreibung der HO
1. Unternehmensgeschichte

HO wurde im Jahr 1992 als MEGAOPTIC GmbH mit Sitz in Eckental gegriindet. Im Jahr
1999 wurde die Firma in ,HumanOptics GmbH" gedndert und die Gesellschaft durch
Formwechsel in eine Aktiengesellschaft unter der Firma ,,HumanOptics AG” umge-
wandelt. Im darauffolgenden Jahr wurde der Sitz von HO nach Erlangen verlegt, wo
er sich noch heute befindet.

Im Jahr 2001 Gibernahm HO die Dr. Schmidt Intraocularlinsen GmbH, Sankt Augustin.
Diese Gesellschaft wurde 1952 gegriindet und stellte bereits seit 1979 Intraocularlin-
sen her. Im Jahr 2015 wurde diese Gesellschaft auf die HO verschmolzen.

Im Jahr 2006 erfolgte der Bérsengang von HO, in dessen Rahmen 800.000 HO-Aktien
offentlich angeboten und der Handel der HO-Aktien im Entry Standard des Open Mar-
ket (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse aufgenommen wurde. Seit im Jahr
2017 der Entry Standard durch das Freiverkehrssegment ,Scale” ersetzt wurde, sind
die Aktien von HO im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse im Segment ,,Ba-
sic Board” einbezogen.
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Im Jahr 2004 erfolgte die Markteinfihrung der Artifical/RIS von HO. Im Mai 2018 er-
hielt HO fir ihre Artifical/RIS die FDA-Zulassung und ist somit der einzige Anbieter in
den USA fir die ArtificiallRIS. In den Jahren 2016 bis 2018 wurden Produktvarianten
der Aspira-aXA mit 7 mm-Optik und in 2020 die multifokale Linse Triva in verschiede-
nen Ausfiihrungen eingefiihrt. Bis 2021 erhielten mehrere wichtige Produkte von HO
CE-Zertifikate, wie z.B. die Triva-aA und -aXA jeweils mit und ohne Safeloader.

2.  Eintragung, Sitz, Geschiftsjahr und Unternehmensgegenstand

Die HO ist im Handelsregister des Amtsgerichts Flrth unter der Handelsregisternum-
mer HRB 7714 eingetragen. Die Geschaftsanschrift der HO lautet Spardorfer Stralle
150, 91054 Erlangen, Deutschland. Das Geschaftsjahr der HO beginnt jeweils am
1. Juli eines Jahres und endet am 30. Juni des Folgejahres.

GemaR § 3 Abs. 1 der Satzung der HO ist Gegenstand des Unternehmens die Entwick-
lung, industrielle Produktion, Vertrieb und Handel mit medizinisch-technischen und
optischen Produkten nebst Zubehoér und branchentiblichen Systemen, insbesondere
Augenimplantaten.

Er beinhaltet auch die Beratung und alle sonstigen Dienstleistungen in diesem Zu-
sammenhang mit Dritten und sieht zudem vor, dass HO sich an Forschungsvorhaben
im In- und Ausland beteiligt und medizinische Auslandsprojekte unterstitzt.

HO kann aulBerdem gemal$ § 3 Abs. 2 ihrer Satzung alle Geschafte betreiben, sie kann
Niederlassungen und/oder Tochtergesellschaften im Inland und Ausland errichten
sowie Beteiligungen eingehen, die dem Gesellschaftszweck unmittelbar oder mittel-
bar zu dienen geeignet sind.

3. Grundkapital, Aktiondre und Bérsenhandel
3.1 Grundkapital und Bérsenhandel

Zum Zeitpunkt der Unterzeichnung des Ubertragungsberichts betrigt das
Grundkapital der HO EUR 3.487.280,00 und ist eingeteilt in 3.487.280 auf den
Inhaber lautende nennbetragslose Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil
am Grundkapital von jeweils EUR 1,00.

Die Aktien der HO werden unter der ISIN DEOOOA1IMMCRG6 im Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse im Segment ,Basic Board” gehandelt. Daruber
hinaus werden sie im Freiverkehr der Wertpapierbérsen Disseldorf, Berlin,
Hamburg und Stuttgart sowie der Wertpapierborse Tradegate Exchange in Ber-
lin gehandelt.
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3.2

3.3

Aktiondre

Die HOH halt derzeit unmittelbar 3.249.870 Aktien der HO (siehe die Depotbe-
statigung der Credit Suisse AG Zweigniederlassung Hong Kong, beigefiigt als An-
lage 1). Dies entspricht einem Anteil von ca. 93,2 % des Grundkapitals der HO.
Die librigen Aktien mit einem Anteil von rund 6,8 % des Grundkapitals der HO
befinden sich im Streubesitz.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand der HO ist erméchtigt, in der Zeit bis zum 17. Dezember 2025 das
Grundkapital der HO mit Zustimmung des Aufsichtsrats einmalig oder mehrfach
um bis zu insgesamt EUR 1.743.640,00 durch Ausgabe von bis zu 1.743.640
neuen Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Ka-
pital 2020/2021). Ausgegeben werden dirfen jeweils nur Stammaktien. Der
Vorstand der HO ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktionadre auszuschlieBen. Der Bezugsrechtsausschluss ist je-
doch nur in folgenden Fallen zuldssig:

° fiir Spitzenbetrdge oder

° wenn die neuen Aktien gegen Sacheinlagen ausgegeben werden insbe-
sondere zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von
Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermoégensgegenstanden
oder Anspriichen auf den Erwerb von Vermdgensgegenstanden ein-
schlief8lich Forderungen gegen HO oder

. wenn die neuen Aktien zu einem Ausgabebetrag ausgegeben werden, der
den Borsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und der Bezugsrechts-
ausschluss nur neue Aktien erfasst, deren rechnerischer Wert 10 % des
Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Genehmigten Kapi-
tals 2020/2021 oder — falls dieses geringer ist — des bei Beschlussfassung
Uber die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2020/2021 vorhandenen
Grundkapitals nicht Ubersteigt; fir die Frage des Ausnutzens der 10-%-
Grenze ist der Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer Ermachti-
gungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu berlcksichtigen.

Der Vorstand von HO ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die wei-
teren Einzelheiten der Kapitalerhéhung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere
den Inhalt der Aktienrechte und die Bedingungen der Aktienausgabe, festzule-
gen.

Seite 10



Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

4.

3.4 Bedingtes Kapital

Das Grundkapital von HO ist um bis zu EUR 1.236.000,00 durch Ausgabe von bis
zu 1.236.000 neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhoht (Be-
dingtes Kapital 2017). Die bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durch-
geflihrt, wie

. die Inhaber bzw. Glaubiger von Wandlungsrechten oder
Optionsscheinen, die den von HO oder deren unmittelbaren oder
mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermachti-
gungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 8. Dezember 2017 bis
zum 7. Dezember 2022 auszugebenden Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen beigefiligt sind, von ihren Wandlungs-
bzw. Optionsrechten Gebrauch machen oder

. die zur Wandlung verpflichteten Inhaber bzw. Glaubiger der von HO oder
deren unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaf-
ten aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom
8. Dezember 2017 bis zum 7.Dezember 2022 auszugebenden
Wandelschuldverschreibungen ihre Pflicht zur Wandlung erfillen.

Die neuen Aktien nehmen von dem Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie
durch Ausiibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch Erfillung
von Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil.

Der Vorstand von HO ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den wei-
teren Inhalt der Aktienrechte und die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung
der bedingten Kapitalerh6hung festzulegen.

Zum Zeitpunkt der Unterzeichnung des Ubertragungsberichts wurde das Be-
dingte Kapital 2017 nicht ausgeibt.

Organe und Vertretung
Die Organe von HO sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung.

4.1 Vorstand

Der Vorstand der HO besteht gemals § 9 Abs. 1 der Satzung der HO aus einer
oder mehreren Personen. Die Zahl der Mitglieder des Vorstands bestimmt der
Aufsichtsrat.

Zurzeit besteht der Vorstand von HO aus den folgenden zwei Mitgliedern:
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° Herr Stefan Kremer und
° Frau Diana Bachmann.

GemaR § 10 der Satzung der HO wird HO gesetzlich durch ein Vorstandsmitglied
allein vertreten, wenn nur ein Vorstandsmitglied bestellt ist. Sind mehrere Vor-
standsmitglieder bestellt, so wird HO durch zwei Vorstandsmitglieder gemein-
sam oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen
vertreten. Der Aufsichtsrat von HO kann einem, mehreren oder allen Vor-
standsmitgliedern von HO Einzelvertretungsbefugnis erteilen. Der Aufsichtsrat
kann Vorstandsmitglieder allgemein oder im Einzelfall ermachtigen, Rechtsge-
schafte zugleich fiir die Gesellschaft und als Vertreter eines Dritten abzuschlie-
Ren.

4.2 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der HO besteht gemald § 12 Abs. 1 der Satzung der HO aus flinf
Mitgliedern. Die derzeitigen Aufsichtsratsmitglieder der HO sind:

o Frau Lijuan Li,

o Herr Dr. Jan Henning Martens,
° Frau Yijing Xiao,

. Frau Xuxing Xu und

° Herr Yeying Huang.
5. Mitarbeiter

Zum 31. Dezember 2020 beschaftigte die HO 120 Mitarbeiter (gerechnet als Vollzeit-
dquivalente). Zum Zeitpunkt der Fertigstellung dieses Ubertragungsberichts hat es
keine wesentlichen Verdnderungen der Anzahl der HO-Mitarbeiter gegeniiber dem
31. Dezember 2020 gegeben.

6. Geschaftstatigkeit

Die HO ist auf die Entwicklung, Produktion und den Vertrieb von hochwertigen Im-
plantaten und Zubehor fiir die Augenchirurgie spezialisiert. Die wichtigsten Produkte
von HO sind Intraokularlinsen (IOL) und kiinstliche Iriden.

Entwickelt und hergestellt werden die Produkte von HO an zwei deutschen Standor-
ten: am Hauptsitz von HO in Erlangen (Bayern) und am Standort Sankt Augustin
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(Nordrhein-Westfalen). HO setzt in der Fertigung auf prazise Produktionstechnologie
und hochwertige Biomaterialien.

Produkte und Zubehor von HO werden weltweit vertrieben. GroRte Einzelmarkte sind
Deutschland und China. Zu den wichtigsten Absatzmarkten im Ausland zdhlen dane-
ben Russland, die USA, Philippinen, Tschechien, Polen und Vietnam.

Geschiftsverlauf und Lage der Gesellschaft

7.1 Finanzkennzahlen der Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020

7.2

Die nachstehende Tabelle gibt eine Ubersicht iber wesentliche Finanzkennzah-
len der HO der vergangenen drei Geschaftsjahre (jeweils vom 1. Juli bis zum
30. Juni). Die einzelnen Kennzahlen sind den nach dem Handelsgesetzbuch auf-
gestellten und gepriften Jahresabschliissen der HO fiir die jeweils am 30. Juni
2018, 2019 und 2020 endenden Geschéftsjahre entnommen.

(in EUR tausend) Geschéftsjahr
2019/2020 2018/2019 2017/2018
UmsatzerlOse ....cccovcveeeeniveeeniiee e, 9.358 10.679 11.104
Gesamtleistung......cccceeevcvveeeecieee e, 9.850 11.452 11.786
EBITDA .ottt -1.902 -1.267 -1.282
EBIT oottt -2.415 -1.756 -1.705
EBT oottt -2.574 -1.900 -1.787
Ergebnis .....cccoovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiiiiinnn, -2.568 -1.885 -1.782
Eigenkapitalquote in % .......cccceeerueeennn. 27,0 13,3 23,3
Nettoverschuldung...........cccoccuvnnneeee.n. 4.301 6.353 5.227
Bilanzsumme.......cccoeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn, 9.632 9.775 9.388

Geschiftsentwicklung und Ergebnissituation im Geschéftsjahr 2019/2020

Die folgenden Finanzangaben beruhen auf dem Jahresabschluss und Lagebe-
richt der HO fiir das Geschéftsjahr 2019/2020:

7.2.1 Umsatz

Die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie fiihrten bei HO zu einer spir-
bar geringeren Nachfrage. Im Geschéftsjahr 2019/2020 reduzierte sich
der Umsatz im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 12,4% auf
EUR 9.358 Tausend (Vorjahr: EUR 10.679 Tausend).
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7.2.2 Gesamtleistung

Der Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnissen erhhte sich nur un-
wesentlich um EUR 67 Tausend (Vorjahr: EUR 517 Tausend). Aufgrund
der unsicheren Absatzsituation und zur Reduzierung der Kapitalbindung
wurden die Vorrate abgebaut. Die sonstigen betrieblichen Ertrage, die
neben Fordermitteln in der Berichtsperiode auch das Kurzarbeitergeld
enthielten, nahmen um 66,0 % auf EUR 425 Tausend zu. Die Gesamtleis-
tung lag bei EUR 9.850 Tausend und damit um 14,0 % unter dem Vorjah-
reswert von EUR 11.452 Tausend.

7.2.3 EBITDA

Materialaufwand und Personalaufwendungen verminderten sich gering-
figig um 3,7% auf EUR1.056 Tausend bzw. um 9,6% auf
EUR 7.258 Tausend. Hingegen reduzierten sich die sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen deutlich von EUR 4.350 Tausend auf EUR 3.439 Tau-
send, da HO coronabedingt Messe- und Marketingaktivitaten sowie Rei-
setatigkeiten deutlich zurtickfahren musste. In Summe nahm das Ergeb-
nis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (,,EBITDA“) von EUR -1.267
Tausend auf EUR -1.902 Tausend ab.

7.2.4 EBIT und Ergebnis

Die Abschreibungen bewegten sich im Berichtszeitraum mit EUR 513 Tau-
send leicht Giber dem Vorjahresniveau von EUR 489 Tausend. Damit ergab
sich fur das Geschaftsjahr 2019/2020 ein Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(,EBIT“) von EUR -2.415 Tausend nach EUR -1.756 Tausend im Vorjahr.
Nach Abzug von Zinsen und Steuern belief sich das Nettoergebnis auf
EUR -2.568 Tausend gegenliber EUR -1.885 Tausend im Vorjahr.

7.2.5 Eigenkapitalquote

Die KapitalmaRnahmen im Geschaftsjahr 2019/2020 fiihrten zu einem
Anstieg des gezeichneten Kapitals von EUR 3.140 Tausend auf EUR 3.487
Tausend; die Kapitalrticklage vergroRRerte sich von EUR 1.652 Tausend auf
EUR 5.175 Tausend. Damit wurde der von EUR -3.507 Tausend auf EUR -
6.074 Tausend angewachsene Bilanzverlust Giberkompensiert. In Summe
verfigte HO am 30. Juni 2020 tber Eigenmittel in Hohe von EUR 2.603
Tausend gegeniber EUR 1.300 Tausend ein Jahr zuvor. Die Eigenkapital-
guote verbesserte sich per 30. Juni 2020 auf 27,0% (30.Juni 2019:
13,3 %).
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7.2.6 Nettoverschuldung

Die Nettoverschuldung (Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten,
gegeniiber verbundenen Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht, abziiglich liquide Mittel) lag am Ge-
schéaftsjahresende bei EUR 4.301 Tausend (30. Juni 2019: EUR 6.353 Tau-
send). Durch die Ablésung eines Bankdarlehen durch HOH sowie die plan-
maRige Tilgung von Krediten nahmen die Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten von EUR 4.734 Tausend auf EUR 1.000 Tausend ab, wo-
gegen sich die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
von EUR 1.485 Tausend auf EUR 4.047 Tausend erhdhten. Die Verbind-
lichkeiten gegenliber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, lagen unverdandert bei EUR 345 Tausend. Die liquiden Mittel stie-
gen deutlich von EUR 211 Tausend auf EUR 1.092 Tausend, was aus den
in dem Geschaftsjahr 2019/2020 erfolgten Kapitalerhéhungen resul-
tierte.

7.2.7 Bilanzsumme

Die Bilanz der HO verkirzte sich zum 30. Juni 2020 gegentliber dem Vor-
jahresstichtag um 1,5 % auf EUR 9.632 Tausend. Zwar sanken die Forde-
rungen und sonstigen Vermogensgegenstdande aufgrund von geschafts-
bedingt deutlich niedrigeren Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen splirbar von EUR 2.598 Tausend auf EUR 1.825 Tausend. Dem stand
jedoch der starke Anstieg der liquiden Mittel von EUR 211 Tausend auf
EUR 1.092 Tausend gegeniber (siehe oben in Abschnitt7.2.6
»Nettoverschuldung”). Die Veranderungen der (ibrigen Positionen auf der
Aktivseite der Bilanz hatten demgegeniiber nur einen untergeordneten
Einfluss auf die Verringerung der Bilanzsumme.

7.3 Ausblick Geschéftsjahr 2020/2021

HO erwartet fir das laufende Geschaftsjahr 2020/2021 einen signifikanten An-
stieg der Umsatzerlose um 22,7% auf EUR 11.482 Tausend (Vorjahr:
EUR 9.358 Tausend). Dieser erwartete Anstieg begriindet sich im Wesentlichen
mit der Erh6hung des Produktabsatzes in allen regionalen Kernmarkten der HO
(China, USA und Deutschland) und aus dem Umstand, dass aufgrund der Aus-
wirkungen der COVID-19-Pandemie die Umsatzerlése im Geschaftsjahr
2019/2020 eine vergleichsweise niedrige Ausgangsbasis darstellen.

In Hinblick auf das EBITDA und das EBIT wird ebenfalls eine deutliche Erhéhung
erwartet. Zum 30. Juni 2021 soll das EBITDA bei EUR 809 Tausend liegen, wah-
rend es in dem Geschéftsjahr 2019/2020 noch EUR -1.902 Tausend betragen
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hat. Hinsichtlich des EBIT wird eine Steigerung von EUR -2.415 Tausend auf
EUR 345 Tausend erwartet. Der Anstieg dieser Kennzahlen basiert im Wesent-
lichen auf dem erwarteten signifikanten Umsatzanstieg und niedrigeren be-
trieblichen Aufwendungen.

C. Informationen iliber die HOH
1.  Eintragung, Sitz, Geschiftsjahr und Unternehmensgegenstand

Die HOH ist im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Han-
delsregisternummer HRB 115000 eingetragen. Die Geschéaftsanschrift der HOH lautet
c/o Cormoran GmbH, Am Zirkus 2, 10117 Berlin, Deutschland. Das Geschéftsjahr der
HOH ist das Kalenderjahr.

Am 26. April 2021 hat die Hauptversammlung der HOH beschlossen, den Sitz der HOH
nach Erlangen zu verlegen. Bis zur Unterzeichnung dieses Ubertragungsberichts ist
diese Sitzverlegung noch nicht durch Eintragung in das am neuen Sitz in Erlangen zu-
standige Handelsregister des Amtsgerichts Flirth wirksam geworden. Mit Wirksam-
werden der Sitzverlegung hat die HOH die Geschaftsanschrift Spardorfer StraRe 150,
91054 Erlangen.

GemaR § 2 der Satzung der HOH ist Gegenstand des Unternehmens der Erwerb von
Unternehmen, Unternehmensteilen und die Verwaltung von Beteiligungen an Unter-
nehmen, die insbesondere in den Geschaftsfeldern der Entwicklung, der industriellen
Produktion, Vertrieb und Handel mit medizinisch-technischen und optischen Produk-
ten nebst Zubehor und branchendhnlichen Systemen, insbesondere Augenimplanta-
ten sowie auf dem Gebiet der Beratung einschlieflich sonstiger Dienstleistungen in
diesem Zusammenhang und der Beteiligung an Forschungsvorhaben tatig sind.

HOH kann in diesen Tatigkeitsbereichen auch selbst tatig werden, insbesondere ein-
zelne Geschafte vornehmen. HOH ist zu allen Geschaften und MalBnahmen berech-
tigt, die den Gegenstand des Unternehmens unmittelbar oder mittelbar zu foérdern
geeignet sind.

HOH ist berechtigt, andere Unternehmen im In- und Ausland zu griinden, zu erwer-
ben und sich an ihnen zu beteiligen. Sie kann sich auf die Verwaltung von Beteiligun-
gen an Unternehmen beschranken.

2.  Grundkapital und Aktiondrsstruktur

Das Grundkapital der HOH betragt EUR 50.000,00 und ist eingeteilt in 50.000 auf den
Namen lautende Stlckaktien. Die Aktien der HOH sind weder zum Handel im
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regulierten Markt einer Borse zugelassen noch werden sie im Freiverkehr einer Borse
gehandelt.

Samtliche Aktien werden von der Legend Medical Investment Ltd., einer nach dem
Recht der britischen Jungferninseln gegriindeten Gesellschaft mit Sitz in Tortola, Bri-
tische Jungferninseln, eingetragen im Registrar of Corporate Affairs der Britischen
Jungferninseln unter 2015032 (,LMI“), (siehe unter Abschnitt C.8 ,Informationen
iiber die LMI“) gehalten.

Alleinige Gesellschafterin der LMl ist die Legend Medical Investment (Hong Kong) Li-
mited mit Sitz in Hong Kong, Volksrepublik China.

Alleinige Gesellschafterin der Legend Medical Investment (Hong Kong) Limited ist die
Hunan Liangjing Medical Management Co., Ltd mit Sitz in Changsha, Volksrepublik
China.

Alleinige Gesellschafterin der Hunan Liangjing Medical Management Co., Ltd ist die
Shanghai Qilin Medical Technology Co., Ltd mit Sitz in Shanghai, Volksrepublik China.

Gesellschafter der Shanghai Qilin Medical Technology Co., Ltd sind Frau Li Lijuan,
Changsha, Volksrepublik China, mit einer Beteiligung von 99 % und Frau Xu Xuxing,
Shanghai, Volksrepublik China, mit einer Beteiligung von 1 %.

3. Organe und Vertretung
Die Organe der HOH sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung.
3.1 Vorstand

GemaR § 4 ihrer Satzung wird die HOH durch ein Vorstandsmitglied allein ver-
treten, wenn nur ein Vorstandsmitglied bestellt ist. Sind mehrere Vorstands-
mitglieder bestellt, wird die Gesellschaft durch zwei Vorstandsmitglieder oder
durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten.

Der Aufsichtsrat von HOH kann einzelnen oder mehreren Vorstandsmitgliedern
Einzelvertretungsbefugnis erteilen. Er kann zudem einzelnen oder mehreren
Vorstandsmitgliedern gestatten, Rechtsgeschafte mit sich als Vertreter Dritter
vorzunehmen.

Zum Zeitpunkt der Unterzeichnung des Ubertragungsberichts besteht der Vor-
stand der HOH aus dem folgenden, einzelvertretungsbefugten Mitglied:

Herr Zhoutao Tan.
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3.2 Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat der HOH hat drei Mitglieder. Die derzeitigen Aufsichtsratsmit-
glieder der HOH sind:

o Herr Qingwei Yang;
° Herr Wei Chen; und
° Herr Jing Liu.

4.  Errichtung und Erwerb

Die HOH wurde mit Satzungsfeststellung vom 21. Marz 2019 gegriindet. Sie wurde
am 1. April 2014 als deltus 34. AG unter HRB 115000 in das Handelsregister des Amts-
gerichts Frankfurt am Main eingetragen. Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 6.
August 2019 wurde die Firma in ,,HumanOptics Holding AG" gedndert. Aufgrund eines
Kaufvertrags vom 7. August 2019 erwarb die LMI samtliche Aktien der HOH.

5.  Geschaéftstitigkeit der HOH

Die HOH ubt derzeit kein eigenes operatives Geschaft aus. Ihre Geschaftstatigkeit be-
schrankt sich im Wesentlichen auf das Halten der Beteiligung an der HO und damit
zusammenhangender Aktivitaten.

6. Geschiftliche Entwicklung und Kennzahlen der HOH

Die Geschiftliche Entwicklung und die Kennzahlen von HOH sind vom Erwerb ihrer
Beteiligung an HO und davon gepragt, dass ihr Vermogen im Wesentlichen aus ihrer
Beteiligung an HO besteht.

In ihrem Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2020 weist HOH folgende wesentli-
chen Eckdaten aus:

Die Bilanzsumme betrug zum 31. Dezember 2020 EUR 33.289 Tausend, wahrend sie
im Vorjahr noch bei EUR 30.234 Tausend gelegen hatte. Diese Erhhung ist maligeb-
lich auf den Erwerb weiterer Aktien der HO aus einer bei HO im Jahr 2020 durchge-
fihrten Kapitalerhéhung zuriickzufiihren. Dadurch erhéhte sich das Anlagevermégen
—der groRte Posten der Aktivseite der Bilanz von HOH —von EUR 26.195 Tausend zum
31. Dezember 2019 auf EUR 28.695 Tausend zum 31. Dezember 2020. Die Verbind-
lichkeiten von HOH betrugen zum 31. Dezember 2020 EUR 33.274 Tausend und lagen
damit ebenfalls Gber dem Vorjahreswert (EUR 30.234 Tausend).
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Der Jahresfehlbetrag zum 31. Dezember 2020 belief sich auf EUR 481 Tausend. Auf-
grund dieses Jahresfehlbetrags weist die Bilanz zum 31. Dezember 2020 einen nicht
durch Eigenkapital gedeckten Fehlbetrag in Hohe von EUR 462 Tausend aus. Der Jah-
resfehlbetrag ist im Wesentlichen auf Zinsaufwendungen in Ho6he von
EUR 529 Tausend wegen eines von LMI an HOH gewahrten Darlehens zum Erwerb
der HO-Aktien zurilickzufihren. In Bezug auf dieses Darlehen hat LMI den Rangriick-
tritt erklart und die Zinszahlungsverpflichtung von HOH wurde gestundet.

7. Mitarbeiter der HOH
Im Geschéaftsjahr 2020 hatte die HOH keine Mitarbeiter beschéftigt.
8. Informationen iiber die LMI

Samtliche Aktien der der HOH werden von der LMI gehalten. Die LMI gehort zu einer
Gruppe von Gesellschaften, die von der Investorin Li Lijuan, Changsha, Volksrepublik
China, kontrolliert werden (siehe oben in Abschnitt C.2 ,,Grundkapital und Aktiondirs-
struktur”). Dabei handelt es sich um eine medizinische Investitions- und Manage-
mentgruppe, die sich auf die Ophthalmologie konzentriert. Die Gruppe soll globale
Spitzenprodukte und -technologien fiir die Ophthalmologie erforschen und in diese
investieren und ein starkes und umfassendes Portfolio aufbauen.

D. Mehrheitsbeteiligung der HOH an der HO

Insgesamt hélt die HOH zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses Ubertragungsberichts
unmittelbar 3.249.870 Aktien der HO (siehe die Depotbestatigung der Credit Suisse AG
Zweigniederlassung Hong Kong, als Anlage 1), was einem Anteil von ca. 93,2 % des Grund-
kapitals der HO entspricht.

Der Erwerb dieser Mehrheitsbeteiligung gestaltete sich wie folgt:

Mit Aktienkaufvertrag vom 30. August 2019 hat die HOH von der Medipart AG, Unterageri,
Schweiz, 2.376.790 HO-Aktien und damit eine Beteiligung in Hohe von rund 73,4% am
Grundkapital der HO erworben.

Im Marz 2020 hat HO ihr Grundkapital aus genehmigtem Kapital um EUR 247.280 auf
EUR 3.487.280,00 durch Ausgabe von 247.280 neuen Stiickaktien gegen Bareinlage erhoht.
Samtliche neuen Aktien wurden von HOH gezeichnet, sodass sich ihre Beteiligung am
Grundkapital der HO auf rund 75,2 % erh6hte.

Aufgrund eines Wertpapierdarlehensvertrags vom 8./28. Dezember 2020 (gedndert durch
Nachtrag vom 15. Januar 2021 betreffend die Erhohung der Zahl der verliehenen Aktien
um 300) hat die Multimed AG, Zug, Schweiz (,,Multimed”), ihre Inhaberschaft an 162.300
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HO-Aktien vollstandig und unbeschrankt auf HOH (ibertragen. Aufgrund eines weitgehend
inhaltsgleichen Wertpapierdarlehensvertrags vom 24. Dezember 2020 hat zudem die Salt
Spring Company Ltd., Hong Kong (,,Salt Spring“), ihre Inhaberschaft an 463.500 HO-Aktien
vollstandig und unbeschrankt auf HOH Ubertragen. Seitdem halt HOH insgesamt 3.249.870
Aktien der HO, was einem Anteil von ca. 93,2% des Grundkapitals der HO
(EUR 3.487.280,00) entspricht.

Nach dem Wirksamwerden der Verschmelzung von HO auf die HOH, werden Multimed und
Salt Spring, anstelle der darlehensweise ibertragenen und mit Wirksamkeit der Verschmel-
zung untergegangenen HO-Aktien, HOH-Aktien aus dem Bestand der LMI erhalten.

E. Wesentliche Griinde fiir die Verschmelzung und den Ausschluss der Minderheitsak-
tiondre

1. Vereinfachung der Beteiligungsstruktur

Die Verschmelzung der HO auf die HOH und der Ausschluss der Minderheitsaktionare
der HO dienen der Vereinfachung der Organisation und Beteiligungsstruktur der von
Li Lijuan kontrollierten Gruppe (siehe dazu unter Abschnitt C.8 ,,Informationen iiber
die LMI"). Durch die Verschmelzung der HO auf die HOH entfillt eine Beteiligungs-
ebene. Die HO erlischt als Rechtstrager und ihr Vermdgen geht im Wege der Gesamt-
rechtsnachfolge auf die HOH Uber. Die HOH wird nach der Verschmelzung das opera-
tive Geschaft der HO fortfiihren. Diese Vereinfachung der Organisation und Beteili-
gungsstruktur wird auch nach Rickfiihrung des Wertpapierdarlehens an Multimed
und Salt Spring (siehe dazu oben Abschnitt D ,,Mehrheitsbeteiligung der HOH an der
HO") bestehen bleiben, weil LMI mit Gber 75 % an HOH beteiligt bleibt und damit
HOH weiterhin kontrolliert.

2.  Kostenersparnis, Flexibilitat und Transaktionssicherheit

Durch den Wegfall eines Rechtstrdgers in der Beteiligungskette kénnen Kosten fir
die Finanzberichterstattung gespart werden. Der Ausschluss der Minderheitsaktio-
ndare im Zuge der Verschmelzung bewirkt zudem, dass den Minderheitsaktiondren
nicht, wie sonst bei einer Verschmelzung, Anteile des libernehmenden Rechtstragers,
sondern stattdessen eine angemessene Barabfindung gewahrt wird. Dadurch entfal-
len die mit einem breiten Aktionarskreis verbundenen Kosten und Vorlaufzeiten bei
der Vorbereitung und Durchfiihrung der jahrlichen Hauptversammlung (zum Beispiel
Bereitstellung einer entsprechenden Raumlichkeit, Veroffentlichung der Einladung
im Bundesanzeiger, Erstellung eines Geschaftsberichts zur Vorbereitung der Haupt-
versammlung, Berichte an die Hauptversammlung, Aufbereitung von Informationen
etc.).
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Generell kdnnen nach der Verschmelzung unter Ausschluss der Minderheitsaktiondre
StrukturmaBnahmen, die eine Einbeziehung der Hauptversammlung erfordern, zum
Beispiel Kapitalerhéhungen, Unternehmensvertrage, Formwechsel, Verschmelzun-
gen oder Ausgliederungen, flexibler und glinstiger durchgefiihrt werden. Ohne das
Erfordernis einer langfristigen Planung und aufwendiger Vorbereitung der Hauptver-
sammlung kann auf Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen schneller
und unkomplizierter reagiert werden und es kénnen Geschéaftschancen effizienter
wahrgenommen und Verdanderungen erleichtert und beschleunigt werden. Es lassen
sich auch potentiell langwierige, teure und personalaufwendige gerichtliche und au-
Rergerichtliche Auseinandersetzungen mit Minderheitsaktiondren vermeiden. Insbe-
sondere Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen von Minderheitsaktiondren gegen
Hauptversammlungsbeschliisse der HOH kdnnen kiinftig ausgeschlossen werden.

Die vorgenannte Kostenersparnis, Flexibilitdit und Transaktionssicherheit bleiben
auch nach Riickfiihrung des Wertpapierdarlehens an Multimed und Salt Spring (siehe
dazu oben Abschnitt D ,,Mehrheitsbeteiligung der HOH an der HO) erhalten, weil der
Aktionarskreis mit drei Aktionaren (iberschaubar bleibt und eine unkomplizierte Ab-
stimmung aller Aktionare zur Verwirklichung der vorgenannten Vorteile ermoglicht.

Wegfall der Bérsennotierung

Die Einbeziehung der Aktien der HO in den Freiverkehr der Frankfurter Wertpapier-
bérse wird voraussichtlich mit Ablauf desjenigen Tages, an dem Ubertragungsbe-
schluss und Verschmelzung wirksam werden, eingestellt werden (siehe dazu unten
Abschnitt H.4 ,,Wegfall der Bérsennotierung”).

Dadurch entfallen die mit einer Bérsennotierung verbundenen Kosten, zum Beispiel
Kosten fir Einhaltung der damit verbundenen Publizitatsanforderungen und fiir sons-
tige kapitalmarktrechtliche Compliance.

Mit dem Wegfall der Bérsennotierung entfallen fiir die HO auch die kapitalmarkt-
rechtlichen Folgepflichten, insbesondere die Pflicht zur Veroffentlichung von Infor-
mationen, die fiir die betreffende Gesellschaft eine Insiderinformation darstellen
(siehe Art. 17 i. V. m. Art. 7 der Marktmissbrauchsverordnung?). Dies erleichtert die
Durchfiihrung insbesondere von Unternehmenstransaktionen wie beispielsweise Un-
ternehmenskaufen.

1

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Gber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/6/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates und der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG der
Kommission.
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F.  Alternativen zu der geplanten Verschmelzung, in deren Zusammenhang ein Aus-
schluss der Minderheitsaktiondre erfolgt

Potentielle Alternativen zu der Verschmelzung der HO auf die HOH unter Ausschluss der
Minderheitsaktiondre der HO sind nach Auffassung der HOH und der HO entweder nicht in
gleichem Malie geeignet, die verfolgten Ziele zu erreichen, oder brachten anderweitige
Nachteile mit sich.

Ein aktienrechtlicher Ausschluss der Minderheitsaktiondre nach §§ 327a ff. AktG oder eine
aktienrechtliche Eingliederung nach §§ 319 ff. AktG kommen nicht in Betracht, weil die
HOH nicht mit 95 % am Grundkapital der HO beteiligt ist.

Der Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen der HOH als
herrschender Gesellschaft und der HO als beherrschter Gesellschaft lieRe die HO als eige-
nen Rechtstrdager und im Freiverkehr notierte Aktiengesellschaft fortbestehen. Die Minder-
heitsaktiondre waren weiterhin an der HO beteiligt. Die Ziele einer Vereinfachung der Be-
teiligungsstruktur, erhéhter Transaktionssicherheit und Kostenersparnis kénnten jedoch
nicht in der oben dargestellten Weise erreicht werden.

Eine Verschmelzung der HO auf die HOH ohne Ausschluss der Minderheitsaktionare wiirde
einen erhohten Verfahrens- und Kostenaufwand bedeuten. Zwar wiirde die HO in diesem
Fall als eigener Rechtstrager erléschen; die Minderheitsaktionare erhielten aber statt einer
Barabfindung Aktien an der HOH. Bei Verbleib von Minderheitsaktiondren konnten die dar-
gestellten Vorteile eines lGiberschaubaren Aktionarskreises nicht realisiert werden.

Auch die Kiindigung der Einbeziehung der Aktien von HO in den Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse ermoglicht nicht die Realisierung aller beschriebenen Vorteile. Mit Wirk-
samkeit der Kiindigung entfielen zwar die Kosten der Borsennotierung und die damit ein-
hergehenden Pflichten. Die beabsichtigte Beteiligungsstruktur und die erhdhte Flexibilitat
und Transaktionssicherheit, die der Ausschluss der Minderheitsaktiondre im Wege des ver-
schmelzungsrechtlichen Squeeze-Out bewirkt, konnen durch eine solche Kiindigung jedoch
nicht erreicht werden.

G. Voraussetzungen fiir den Ausschluss der Minderheitsaktionare

Die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die
Hauptaktiondrin im Wege eines umwandlungsrechtlichen Squeeze-Out nach § 62 Abs. 5 i.
V. m. §§ 327a ff. AktG werden im Folgenden zundchst allgemein sowie anschliefend konk-
ret fiir die beabsichtigte Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der HO auf die
HOH erortert.
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1.  Uberblick

Gehoren bei einer Verschmelzung zweier Aktiengesellschaften durch Aufnahme Ak-
tien in Hohe von mindestens neun Zehnteln des Grundkapitals der Gbertragenden
Aktiengesellschaft unmittelbar der ibernehmenden Aktiengesellschaft, so kann die
Hauptversammlung der libertragenden Aktiengesellschaft innerhalb von drei Mona-
ten nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags einen Beschluss nach § 327a
Abs. 1 Satz 1 AktG (iber die Ubertragung der Aktien der tibrigen Aktionire auf die
Hauptaktiondrin gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung fassen. Ein ge-
sonderter Verschmelzungsbeschluss i. S. v. § 13 UmwG muss dann weder von der
Hauptversammlung der Gibertragenden Aktiengesellschaft (§ 62 Abs. 4 Satz 2 UmwG)
noch von der Hauptversammlung der Gbernehmenden Aktiengesellschaft (§ 62 Abs.
1 Satz 1 UmwG) gefasst werden.

Der Verschmelzungsvertrag oder sein Entwurf muss nach § 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG
die Angabe enthalten, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein Ausschluss
der Minderheitsaktionare der Ubertragenden Gesellschaft erfolgen soll.

Nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags sind fir die Dauer eines Monats
nach § 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 1, § 63 Abs. 1 UmwG in den Geschéaftsraumen
oder auf der Internetseite der ibernehmenden Gesellschaft der Verschmelzungsver-
trag oder sein Entwurf, die Jahresabschliisse und die Lageberichte (soweit solche
nach den bilanzrechtlichen Vorschriften zu erstellen waren) der an der Verschmel-
zung beteiligten Rechtstrager fir die letzten drei Geschaftsjahre sowie der von den
an der Verschmelzung beteiligten Rechtstragern ggf. erstattete Verschmelzungsbe-
richt und der vom gerichtlich ausgewahlten und bestellten sachverstandigen Priifer
erstattete Verschmelzungsprifungsbericht zur Einsicht der Aktiondre auszulegen
bzw. zu veroffentlichen. Falls sich der letzte Jahresabschluss auf ein Geschaftsjahr
bezieht, das mehr als sechs Monate vor dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags
oder der Aufstellung seines Entwurfs abgelaufen ist, muss zusatzlich zu den Jahres-
abschliissen eine Zwischenbilanz nach naherer Mal3gabe des § 63 Abs. 1 Nr. 3, Abs. 2
UmwG zuganglich gemacht werden.

Gleichzeitig hat der Vorstand der libernehmenden Gesellschaft gemal} § 62 Abs. 5
Satz 3, Abs. 3 Satz 2 UmwG einen Hinweis auf die bevorstehende Verschmelzung in
den Gesellschaftsblattern der ibernehmenden Gesellschaft bekannt zu machen und
den Verschmelzungsvertrag oder seinen Entwurf zum Register der Gbernehmenden
Gesellschaft einzureichen.

Innerhalb von drei Monaten nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags kann
die Hauptversammlung der Ubertragenden Gesellschaft einen
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Ubertragungsbeschluss nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG iiber die Ubertragung der Ak-
tien der Minderheitsaktionare auf die Hauptaktionarin fassen.

Die Hauptaktionarin legt gemald § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG
die Hohe der angemessenen Barabfindung, die den Minderheitsaktiondren der iber-
tragenden Gesellschaft fiir die Ubertragung ihrer Aktien auf die Hauptaktionarin zu
zahlen ist, fest. Diese muss die Verhaltnisse der Gbertragenden Gesellschaft im Zeit-
punkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung beriicksichtigen. Der Vorstand
der Ubertragenden Gesellschaft ist gemal § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 1
Satz 2 AktG verpflichtet, der Hauptaktionarin die Unterlagen zur Verfligung zu stellen
und die Auskiinfte zu erteilen, die diese fir die Ermittlung und Festlegung der ange-
messenen Barabfindung benotigt.

Die Hauptaktionarin muss der Hauptversammlung der Ubertragenden Gesellschaft
gemall § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG einen schriftlichen Bericht
erstatten, in welchem sie die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktiondre darlegt und die Angemessenheit der Barabfindung erlautert
und begriindet.

Die Angemessenheit der Barabfindung ist gemaR § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c
Abs. 2 Satz 2 bis 4 AktG durch einen auf Antrag der Hauptaktionarin gerichtlich aus-
gewadhlten und bestellten Prifer zu prifen. Dieser berichtet schriftlich Gber das Er-
gebnis seiner Priifung. Der Prifungsbericht gemaR § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c
Abs. 2 Satz4i.V.m. § 293e Abs. 1 AktG ist mit einer Erklarung dartiber abzuschliel3en,
ob die von der Hauptaktiondrin festgelegte Barabfindung angemessen ist.

Die Hauptaktionarin muss dem Vorstand der Gibertragenden Gesellschaft vor der Ein-
berufung der Hauptversammlung gemall § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 3
AktG die Erklarung eines im Geltungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschaftsbe-
trieb befugten Kreditinstituts ibermitteln, durch die das Kreditinstitut die Gewahr-
leistung fir die Erfillung der Verpflichtung der Hauptaktionarin iibernimmt, den Min-
derheitsaktionidren nach Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses unverziiglich
die festgelegte Barabfindung fiir die ibergegangenen Aktien zu zahlen.

Ab dem Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung der ibertragenden Ge-
sellschaft, die lber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre auf die
Hauptaktionarin beschlieBen soll, sind gemaRk § 62 Abs. 5 Satz 5 und 8 UmwG, § 327c
Abs. 3 AktG der Verschmelzungsvertrag oder sein Entwurf, der Entwurf des Ubertra-
gungsbeschlusses, die Jahresabschliisse und Lageberichte der Gbertragenden Gesell-
schaft fir die letzten drei Geschaftsjahre, der von der Hauptaktionérin erstattete
Ubertragungsbericht und der von dem gerichtlich ausgewihlten und bestellten sach-
verstandigen Priifer erstattete Prifungsbericht zur Angemessenheit der im Rahmen
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des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out zu zahlenden Barabfindung zur Einsicht
der Aktiondre auszulegen.

Auf Verlangen ist jedem Aktiondr unverziglich und kostenlos eine Abschrift dieser
Unterlagen zu erteilen. Die Pflicht zur Auslegung und Ubersendung dieser Unterlagen
entfallt, wenn sie fir denselben Zeitraum Uber die Internetseite der Gibertragenden
Gesellschaft zuganglich sind. Die Unterlagen sind gemall § 62 Abs. 5 Satz 5 und 8
UmwG, § 327d Satz 1 AktG auch in der Hauptversammlung der Gbertragenden Ge-
sellschaft zuganglich zu machen.

Nachdem die Hauptversammlung die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktio-
nare auf die Hauptaktionarin beschlossen hat, muss der Vorstand der ibertragenden
Gesellschaft nach § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 1 Satz 1 AktG den Ubertra-
gungsbeschluss zur Eintragung in das Handelsregister des Sitzes der (ibertragenden
Gesellschaft anmelden. Die Vorstande der (ibertragenden Gesellschaft und der (iber-
nehmenden Gesellschaft miissen auBerdem die Verschmelzung zur Eintragung in das
Handelsregister des jeweiligen Sitzes ihrer Gesellschaft anmelden (§ 16 Abs. 1 Satz 1
Umwa@G).

Die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister des Sitzes der
Ubertragenden Gesellschaft ist gemal § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG mit dem Vermerk zu
versehen, dass der Ubertragungsbeschluss erst gleichzeitig mit der Eintragung der
Verschmelzung im Register des Sitzes der tibernehmenden Aktiengesellschaft wirk-
sam wird. Mit der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes
der (ibernehmenden Gesellschaft, die erst vorgenommen werden darf, nachdem zu-
vor die Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes der lbertra-
genden Gesellschaft erfolgt ist (§ 19 Abs. 1 Satz 1 UmwG), wird die Verschmelzung
wirksam (§ 20 Abs. 1 UmwG@G). Die Eintragung der Verschmelzung in die Handelsregis-
ter der Sitze beider an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrager wiederum wird
aufgrund der im Verschmelzungsvertrag vorzusehenden aufschiebenden Bedingun-
gen erst erfolgen, wenn der Ubertragungsbeschluss in das Handelsregister des Sitzes
der Ubertragenden Gesellschaft eingetragen ist.

Mit der zeitlich letzten Eintragung der Verschmelzung im Handelsregister des Sitzes
der Gibernehmenden Gesellschaft wird auch der Ubertragungsbeschluss wirksam. Da-
mit gehen nach § 62 Abs. 5 Satz 7 und 8 UmwG, § 327e Abs. 3 Satz 1 AktG alle Aktien
der Minderheitsaktionare der Ubertragenden Gesellschaft kraft Gesetzes auf die
Hauptaktionarin Giber. Die Minderheitsaktionare erhalten im Gegenzug den Anspruch
auf Zahlung der festgelegten Barabfindung.
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2.  Rechtsform der beteiligten Rechtstrager; Abschluss eines Verschmelzungsvertrags;
Beteiligungshohe der HOH

Gehoren bei einer Verschmelzung zweier Aktiengesellschaften durch Aufnahme Ak-
tien in Hohe von mindestens neun Zehnteln des Grundkapitals der Gbertragenden
Aktiengesellschaft unmittelbar der Glbernehmenden Aktiengesellschaft, so kann die
Hauptversammlung der libertragenden Aktiengesellschaft innerhalb von drei Mona-
ten nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags einen Beschluss nach § 327a
Abs. 1 Satz 1 AktG (iber die Ubertragung der Aktien der Uibrigen Aktionire auf die
Hauptaktiondrin gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung fassen.

Sowohl die HOH als auch die HO sind Aktiengesellschaften nach deutschem Recht.
Am 25. Mai 2021 planen die HOH und die HO einen Verschmelzungsvertrag abzu-
schlieRen, mit welchem die HO als (ibertragende Gesellschaft ihr Vermogen als Gan-
zes mit allen Rechten und Pflichten unter Auflosung ohne Abwicklung nach §§ 2 Nr. 1,
60 ff. UmwG auf die HOH als ibernehmende Gesellschaft ibertragt (siehe Anlage 6
zu diesem Ubertragungsbericht).

Die Wirksamkeit dieses Verschmelzungsvertrags wird nach dessen § 8 Abs. 1 unter
anderem unter der aufschiebenden Bedingung stehen, dass ein Beschluss der Haupt-
versammlung der HO nach § 62 Abs. 5 Satz1 UmwG i. V. m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG
iber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der HO auf die HOH als
Hauptaktionarin in das Handelsregister des Sitzes der HO eingetragen wird. Die Ertei-
lung der Zustimmung des Aufsichtsrats der HO zum Abschluss des Verschmelzungs-
vertrags wird fur den 24. Mai 2021 erwartet.

Der HOH gehéren zum Tag der Unterzeichnung des vorliegenden Ubertragungsbe-
richts 3.249.870 auf den Inhaber lautende Stiickaktien an der HO (siehe die Depotbe-
statigung der Credit Suisse AG Zweigniederlassung Hong Kong, als Anlage 1). Dies
entspricht bei einem in 3.487.280 Stlickaktien eingeteilten Grundkapital der HO ei-
nem prozentualen Anteil am Grundkapital in Hohe von rund 93,2 %. Der HOH geh6-
ren somit mehr als neun Zehntel des Grundkapitals der HO; sie ist damit Hauptaktio-
narin im Sinne von § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG. Die HOH war auch bereits zum Zeitpunkt
des an die HO gerichteten férmlichen Ubertragungsverlangens vom 21. Januar 2021
(siehe Anlage 2 zu diesem Ubertragungsbericht) Hauptaktiondrin der HO im Sinne
von § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG.

3. Angabe, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein Ausschluss der Min-
derheitsaktiondre erfolgen soll

Der Verschmelzungsvertrag oder sein Entwurf muss nach § 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG
die Angabe enthalten, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein Ausschluss
der Minderheitsaktionare der Ubertragenden Gesellschaft erfolgen soll.
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Der zwischen HOH und HO final abgestimmte Entwurf des Verschmelzungsvertrags
enthdlt in § 2 Abs. 1 die Angabe, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein
Ausschluss der Minderheitsaktionare der HO erfolgen soll.

4. Ubertragungsverlangen und Gewihrleistungserklirung eines Kreditinstituts

Die Hauptaktionarin muss an die libertragende Gesellschaft, vertreten durch ihren
Vorstand, das Verlangen richten, dass die Hauptversammlung der tGbertragenden Ge-
sellschaft die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die Hauptaktio-
narin gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung beschlieBen moge (§ 62
Abs. 5Satz1 UmwGi. V. m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG).

Die HOH hat mit Schreiben vom 21. Januar 2021 den Vorstand von HO Uber ihre Ver-
schmelzungsabsicht informiert und an ihn das Verlangen gerichtet, dass innerhalb
von drei Monaten nach Abschluss des Verschmelzungsvertrags die Hauptversamm-
lung der HO die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre der HO auf die
HOH als Hauptaktionarin gegen Gewdhrung einer angemessenen Barabfindung be-
schlieRt (siehe Anlage 2 zu diesem Ubertragungsbericht).

In einem weiteren Schreiben an den Vorstand der HO vom 22. Mai 2021, der diesem
Ubertragungsbericht als Anlage 4 beigefiigt ist, hat HOH ihr Ubertragungsverlangen
konkretisiert und den Vorstand von HO Uiber die HOhe der von ihr festgelegten Barab-
findung informiert.

Im Ubrigen hat HOH dem Vorstand der HO die Gewahrleistungserklarung von Quirin
zur Verfiigung gestellt (siehe Anlage 5 zu diesem Ubertragungsbericht).

5.  Auslage von Unterlagen in den Geschaftsraumen der HOH, Bekanntmachung, Ein-
reichung des Verschmelzungsvertrags

Nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags sind fiir die Dauer eines Monats
nach § 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 1, § 63 Abs. 1 UmwG die vorstehend Abschnitt G.1
,Uberblick” aufgefiihrten Unterlagen in den Geschiftsraumen der {ibernehmenden
Gesellschaft zur Einsicht der Aktiondre auszulegen oder gemal} § 62 Abs. 3 Satz 8
UmwG auf der Internetseite der ibernehmenden Gesellschaft zuganglich zu machen.
Auf Verlangen wird nach § 62 Abs. 3 Satz 6 UmwG jedem Aktionar der Gibernehmen-
den Gesellschaft unverziglich und kostenlos eine Abschrift dieser Unterlagen erteilt.
Gleichzeitig hat der Vorstand der libernehmenden Gesellschaft gemall § 62 Abs. 5
Satz 3, Abs. 3 Satz 2 UmwG einen Hinweis auf die bevorstehende Verschmelzung in
den Gesellschaftsblattern der Gbernehmenden Gesellschaft bekanntzumachen und
den Verschmelzungsvertrag oder seinen Entwurf zum Register der Glbernehmenden
Gesellschaft einzureichen. Spatestens bei Beginn dieser Frist ist nach § 62 Abs. 5 Satz
4 UmwG die in § 5 Abs. 3 UmwG genannte Zuleitungsverpflichtung zu erfillen, also
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der Verschmelzungsvertrag oder sein Entwurf dem oder den ggf. zustandigen Be-
triebsraten der an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrager zuzuleiten (soweit sol-
che bestehen).

Nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags werden folgende Unterlagen in
den Geschéaftsraumen der Gibernehmenden Gesellschaft (c/o Cormoran GmbH, Am
Zirkus 2, 10117 Berlin bzw. — ab Wirksamwerden der Sitzverlegung nach Erlangen —
Spardorfer StraRe 150, 91054 Erlangen) zur Einsichtnahme der Aktiondre der Gber-
nehmenden Gesellschaft ausgelegt:

° Verschmelzungsvertrag zwischen HOH als tibernehmender Gesellschaft und
der HO als Uibertragender Gesellschaft;

° Jahresabschlisse und Lageberichte der HO fir die Geschaftsjahre 2017/2018,
2018/2019 und 2019/2020;

° Jahresabschliisse der HOH fiir das Rumpfgeschaftsjahr 2019 und das Geschafts-
jahr 2020 (friihere Jahresabschliisse sind aufgrund der Griindung von HOH im
Jahr 2019 nicht verfiigbar);

° Zwischenbilanz der HO zum 31. Marz 2021;

. nach § 8 UmwG vorsorglich erstatteter gemeinsamer Verschmelzungsbericht
der Vorstande der HOH und der HO; und

. nach § 60i. V. m. § 12 UmwG vorsorglich erstatteter Priifungsbericht des vom
Landgericht Nurnberg-Flrth ausgewadhlten und bestellten sachverstandigen
Prifers Mazars flir beide an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrager tGber
die Prifung des Entwurfs des Verschmelzungsvertrags zwischen der HOH als
Ubernehmender Gesellschaft und der HO als lbertragender Gesellschaft vom
22. Mai 2021.

Im Ubrigen wird die HO die genannten Unterlagen ab dem Tag der Veréffentlichung
der Einberufung der Hauptversammlung der HO, die {iber die Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktionare der HO auf die HOH beschlieRt, bis nach Ablauf dieser
Hauptversammlung auf der Internetseite der HO zuganglich machen (dazu nachfol-
gend unter Abschnitt G.10 ,Zugdinglichmachung von Unterlagen zur Vorbereitung der
Hauptversammlung”).

Der Vorstand der HOH und hochst vorsorglich der Vorstand der HO werden unver-
zuglich nach Abschluss des Verschmelzungsvertrags gemaR § 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3
Satz 2 UmwG einen Hinweis auf die bevorstehende Verschmelzung im Bundesanzei-
ger bekanntmachen. Die HOH und die HO werden zudem den Verschmelzungsvertrag
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unverzliglich zu den Handelsregistern ihres Sitzes sowie — vorsorglich — des zukiinfti-
gen Sitzes der HOH einreichen.

Da weder HO noch HOH einen Betriebsrat haben, besteht weder fiir HO noch fiir HOH
die Verpflichtung zur Zuleitung des Verschmelzungsvertrags an den Betriebsrat ge-
mafR §§ 5 Abs. 3, 62 Abs. 5 Satz 4 UmwG.

6. Festlegung der angemessenen Barabfindung

Nach § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG muss die Hauptaktiondrin
die Hohe der angemessenen Barabfindung unter Beriicksichtigung der Verhaltnisse
der lbertragenden Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptver-
sammlung festlegen.

Die HOH hat die angemessene Barabfindung auf der Grundlage einer Unternehmens-
bewertung der HO festgelegt. Die Unternehmensbewertung hat die HO nach dem
Ertragswertverfahren sowie der Analyse des malRgebenden Borsenkurses der Aktie
der HO mit sachverstandiger Unterstiitzung durch PwC als externem Gutachter
durchgefihrt.

Auf der Grundlage dieser Unternehmensbewertung hat die HOH die Barabfindung
gemall § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG auf

EUR 8,71
je Stiickaktie der HO

festgelegt. Die Angemessenheit der Barabfindung wird nachstehend unter Abschnitt |
»Erléuterung und Begriindung der Angemessenheit der Barabfindung* sowie ausfihr-
lich in dem als Anlage 3 beigefligten Bewertungsgutachten von PwC erlautert und
begriindet.

7.  Ubertragungsbericht der Hauptaktionirin

Die Hauptaktiondrin muss der Hauptversammlung der Ubertragenden Gesellschaft
gemak § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG einen schriftlichen Uber-
tragungsbericht erstatten, in welchem sie die Voraussetzungen fiir die Ubertragung
der Aktien der Minderheitsaktiondre darlegt und die Angemessenheit der Barabfin-
dung erlautert und begriindet.

Mit dem vorliegenden Ubertragungsbericht erstattet die HOH als Hauptaktionarin
der Hauptversammlung der HO den gemal § 62 Abs. 5 Satz 8 Umw@G, § 327c Abs. 2
Satz 1 AktG vorzulegenden Ubertragungsbericht iiber die beabsichtigte Ubertragung
der Aktien der Minderheitsaktiondare gegen Zahlung einer angemessenen

Seite 29



Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Barabfindung. Im vorliegenden Ubertragungsbericht werden insbesondere die Vo-
raussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre dargelegt
und die Angemessenheit der von der HOH festgesetzten Barabfindung erldautert und
begriindet. Dieser Ubertragungsbericht wird den Aktiondren im Vorfeld und wihrend
der Hauptversammlung der HO zuganglich sein (dazu nachfolgend unter Ab-
schnitt G.10 ,,Zugdnglichmachung von Unterlagen zur Vorbereitung der Hauptver-
sammlung”).

8.  Prifung der Angemessenheit der Barabfindung

Die Angemessenheit der Barabfindung ist gemaRk § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c
Abs. 2 Satz 2 bis 4 AktG durch einen auf Antrag der Hauptaktionarin gerichtlich aus-
gewahlten und bestellten Prifer zu prifen.

Auf Antrag der HOH hat das zustandige Landgericht Nirnberg-Flirth Mazars als sach-
verstandigen Prifer der Angemessenheit der Barabfindung anlasslich der beabsich-
tigten Ubertragung von Aktien der Minderheitsaktionire auf die Hauptaktionirin be-
stellt. Mazars hat Uber das Ergebnis der Prifung der Angemessenheit der Barabfin-
dung gemaR § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4, § 293e AktG einen
gesonderten Prifungsbericht erstattet. Auch dieser Priifungsbericht wird den Aktio-
naren im Vorfeld und wahrend der Hauptversammlung der HO zuganglich sein (dazu
nachfolgend unter Abschnitt G.10 ,,Zugdnglichmachung von Unterlagen zur Vorberei-
tung der Hauptversammlung®).

9. Gewabhrleistungserklarung eines Kreditinstituts

Die Hauptaktionarin muss dem Vorstand der Gibertragenden Gesellschaft vor der Ein-
berufung der Hauptversammlung gemafld § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 3
AktG die Erklarung eines im Geltungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschaftsbe-
trieb befugten Kreditinstituts bermitteln, durch die das Kreditinstitut die Gewahr-
leistung fir die Erfillung der Verpflichtung der Hauptaktionarin iibernimmt, den Min-
derheitsaktionidren nach Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses unverziiglich
die festgelegte Barabfindung fiir die ibergegangenen Aktien zu zahlen.

Wihrend beim aktienrechtlichen Squeeze-Out nach §§ 327a ff. AktG der Ubertra-
gungsbeschluss gemall § 327e Abs. 3 Satz 1 AktG (bereits) mit seiner Eintragung in
das Handelsregister wirksam wird, gilt fir den verschmelzungsrechtlichen Squeeze-
Out eine hiervon abweichende Regelung.

Nach § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwaG ist die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses mit
dem Vermerk zu versehen, dass er erst gleichzeitig mit der Eintragung der Verschmel-
zung in das Handelsregister des Sitzes der libernehmenden Gesellschaft wirksam
wird. Dies bedeutet, dass der Ubertragungsbeschluss erst und nur dann wirksam
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wird, wenn nicht nur der Ubertragungsbeschluss in das Handelsregister des Sitzes der
Ubertragenden Gesellschaft eingetragen wird, sondern auch die Verschmelzung in
das Handelsregister des Sitzes der Ubernehmenden Gesellschaft. Folglich gehen in
dem Fall, dass zunéchst der Ubertragungsbeschluss in das Handelsregister der {iber-
tragenden Gesellschaft eingetragen wird, die Aktien der Minderheitsaktionare der
Ubertragenden Gesellschaft erst gleichzeitig mit der Eintragung der Verschmelzung
in das Handelsregister des Sitzes der Gbernehmenden Gesellschaft auf die Hauptak-
tionarin Gber. Daher entsteht die Verpflichtung der Hauptaktionarin zur Zahlung der
angemessenen Barabfindung auch erst ab diesem Zeitpunkt (siehe dazu nachfolgend
unter Abschnitt G.11 , Ubertragungsbeschluss der Hauptversammlung der HO; Wah-
rung der Dreimonatsfrist” und unter Abschnitt H.2 ,Anspruch der Minderheitsaktio-
ndre auf angemessene Barabfindung”).

Das bedeutet fur die Gewahrleistungserklarung nach § 62 Abs. 5 Satz 7 und Satz 8
UmwG, § 327b Abs. 3 AktG im Rahmen des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out:
Das Kreditinstitut muss die Gewahrleistung fiir die Erflllung der Verpflichtung der
Hauptaktiondrin ibernehmen, den Minderheitsaktiondren der Ubertragenden Ge-
sellschaft die festgelegte Barabfindung fiir die Gibergegangenen Aktien unverziiglich
zu zahlen, nachdem nicht nur der Ubertragungsbeschluss in das Handelsregister des
Sitzes der Ubertragenden Gesellschaft, sondern auch die Verschmelzung in das Han-
delsregister des Sitzes der iUbernehmenden Gesellschaft eingetragen sind und damit
der Ubertragungsbeschluss wirksam geworden ist.

Quirin hat mit Erklarung vom 21. Mai 2021 im Wege eines selbststandigen Garantie-
versprechens die Gewahrleistung fir die Erflllung der Verpflichtung der HOH Uber-
nommen, den Minderheitsaktiondren der HO unverziglich die festgelegte Barabfin-
dung in Héhe von EUR 8,71 je Stiickaktie der HO zu zahlen, nachdem der Ubertra-
gungsbeschluss wirksam geworden ist, d.h. sowohl (1) der Ubertragungsbeschluss im
Handelsregister des Sitzes der HO als auch (2) die Verschmelzung im Handelsregister
des Sitzes der HOH eingetragen sind (siehe Anlage 5 zu diesem Ubertragungsbericht).
Quirin ist ein in der Bundesrepublik Deutschland zum Geschaftsbetrieb befugtes Kre-
ditinstitut.

Die Gewahrleistungserklarung von Quirin gibt den Minderheitsaktionaren ab dem
Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Ubertragungsbeschlusses einen unmittelbaren
und unaufhebbaren Anspruch auf Zahlung der auf ihre Aktien entfallenden festgeleg-
ten Barabfindung gegen Quirin. Die Gewahrleistungserklarung umfasst die Erflllung
der Verpflichtung der HO zur Verzinsung der Barabfindung gemaR § 62 Abs. 5 Satz 8
UmwG, § 327b Abs. 2 AktG. Im Ubrigen ist die Gewahrleistungserklidrung in Uberein-
stimmung mit den gesetzlichen Vorgaben auf die von der Hauptaktionarin festgelegte
Barabfindung beschrankt. Dies bedeutet, dass fiir den Fall, dass ein Gericht im Rah-
men eines etwaigen Spruchverfahrens die Angemessenheit der Barabfindung
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nachtraglich héher festlegen sollte, der Differenzbetrag nicht von der Gewahrleis-
tungserklarung umfasst ist.

Zuganglichmachung von Unterlagen zur Vorbereitung der Hauptversammlung

Von der Einberufung der Hauptversammlung der HO an, die iiber die Ubertragung
der Aktien der Minderheitsaktionare auf die Hauptaktionarin beschlieBen soll, kon-
nen die nachstehend aufgefiihrten Unterlagen auf der Internetseite der HO eingese-
hen werden. Dariiber hinaus werden diese Unterlagen auch wahrend der Hauptver-
sammlung der HO am 6. Juli 2021 zuganglich sein:

. Entwurf des Ubertragungsbeschlusses (siehe Anlage 8 zu diesem Ubertra-
gungsbericht);

° Jahresabschlisse und Lageberichte der HO fir die Geschaftsjahre 2017/2018,
2018/2019 und 2019/2020;

° von der HOH in ihrer Eigenschaft als Hauptaktionarin der HO gemaR § 62 Abs. 5
Satz 8 UmwG, § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG erstatteter schriftlicher Bericht tGber
die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire
der HO auf die HOH und zur Erlduterung und Begriindung der Angemessenheit
der festgelegten Barabfindung vom 22. Mai 2021 einschlieRlich seiner Anlagen
(dieser Ubertragungsbericht);

° Gewahrleistungserklarung von Quirin gemald § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b
Abs. 3 AktG vom 21. Mai 2021 (siehe Anlage 5 zu diesem Ubertragungsbericht);

° gemaRk § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i. V. m. § 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4 AktG erstat-
teter Prifungsbericht des vom Landgericht Nirnberg-Fiirth ausgewahlten und
bestellten sachverstandigen Priifers Mazars tber die Prifung der Angemessen-
heit der Barabfindung anlasslich der beabsichtigten Beschlussfassung tber die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der HO auf die HOH vom
22. Mai 2021;

° Verschmelzungsvertrag zwischen der HOH als ibernehmender Gesellschaft
und der HO als Uibertragender Gesellschaft;

° Jahresabschliisse der HOH fiir das Rumpfgeschaftsjahr 2019 und das Geschafts-
jahr 2020;

° Zwischenbilanz der HO zum 31. Marz 2021;
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° nach § 8 UmwG vorsorglich erstatteter gemeinsamer Verschmelzungsbericht
der Vorstande der HOH und der HO einschlief3lich seiner Anlagen; und

° nach § 60i. V. m. § 12 UmwG vorsorglich erstatteter Prifungsbericht des vom
Landgericht Nirnberg-Fiirth ausgewahlten und bestellten sachverstindigen
Prifers Mazars fiir beide an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrager tGber
die Prifung des Verschmelzungsvertrags zwischen der HOH als Gibernehmender
Gesellschaft und der HO als ibertragender Gesellschaft vom 22. Mai 2021.

Ubertragungsbeschluss der Hauptversammlung der HO; Wahrung der Dreimonats-
frist

Die Hauptversammlung der HO am 6. Juli 2021 soll die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktiondre der HO auf die Hauptaktionarin beschlieRen. Wenn der Ver-
schmelzungsvertrag zwischen der HOH und der HO wie geplant am 25. Mai 2021 ge-
schlossen wird (siehe hierzu unter Abschnitt G.2 ,,Rechtsform der beteiligten Rechts-
tréger; Abschluss eines Verschmelzungsvertrags; Beteiligungshéhe der HOH"), wird
die zeitliche Vorgabe nach § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG, dass der Ubertragungsbeschluss
innerhalb von drei Monaten nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags zu fas-
sen ist, gewahrt werden.

Die HOH hat als Hauptaktionirin der HO einen Entwurf des Ubertragungsbeschlusses
zu Ubermitteln. Der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses (beigefiigt als Anlage 8)
lautet wie folgt:

»Die auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der (ibrigen Aktiondre der Huma-
nOptics AG (Minderheitsaktiondre) werden gemdfs § 62 Absatz 5 Umwand-
lungsgesetz in Verbindung mit §§ 327a ff. Aktiengesetz gegen Gewdhrung einer
von der HumanOptics Holding AG mit Sitz in Frankfurt am Main beziehungs-
weise — nach Eintragung der von der Hauptversammlung der HumanOptics Hol-
ding AG am 26. April 2021 beschlossenen Sitzverlequng der HumanOptics Hol-
ding AG nach Erlangen in das am neuen Sitz in Erlangen zusténdige Handelsre-
gister des Amtsgerichts Fiirth — mit Sitz in Erlangen (Hauptaktiondrin) zu zah-
lenden angemessenen Barabfindung in H6he von Euro 8,71 fiir je eine auf den
Inhaber lautende Stiickaktie der HumanOptics AG auf die HumanOptics Holding
AG iibertragen.”

Wesentlicher Inhalt des Ubertragungsbeschlusses ist danach die Ubertragung der von
den Minderheitsaktiondren der HO gehaltenen Aktien auf die HOH als Hauptaktiona-
rin gegen Gewadhrung einer angemessenen Barabfindung in Hohe von EUR 8,71 je
Stiickaktie der HO.
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Der Beschluss der Hauptversammlung tiber die Ubertragung der Aktien der Minder-
heitsaktionare auf die Hauptaktionarin gemalR § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG, § 327a Abs.
1 Satz 1 AktG bedarf der einfachen Stimmenmehrheit (§ 133 Abs. 1 AktG). Die Haupt-
aktiondrin ist bei der Beschlussfassung stimmberechtigt. Ein Stimmrechtsausschluss
besteht nicht.

Eintragung in das Handelsregister
12.1 Ubertragungsbeschluss

Nachdem die Hauptversammlung die Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktiondre auf die Hauptaktiondrin beschlossen hat, muss der Vorstand der
Ubertragenden Gesellschaft nach § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 1 Satz
1 AktG den Ubertragungsbeschluss zur Eintragung in das Handelsregister des
Sitzes der HO anmelden. Der Anmeldung des Ubertragungsbeschlusses sind
nach § 62 Abs. 5 Satz 6 und Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 1 Satz 2 AktG der Ver-
schmelzungsvertrag sowie die Niederschrift des Ubertragungsbeschlusses
nebst Anlagen jeweils in Ausfertigung oder offentlich beglaubigter Abschrift
beizufliigen.

Bei der Anmeldung hat der Vorstand gemal} § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327e
Abs. 2, § 319 Abs. 5 Satz 1 AktG zu erklaren, dass eine Klage gegen die Wirk-
samkeit des Ubertragungsbeschlusses nicht oder nicht fristgerecht erhoben o-
der eine solche Klage rechtskraftig abgewiesen oder zuriickgenommen worden
ist (sog. Negativerkldrung). Ohne diese Erklarung darf der Ubertragungsbe-
schluss gemal § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 2, § 319 Abs. 5 Satz 2 AktG
grundsatzlich nicht eingetragen werden. Der Negativerklarung steht es gleich,
wenn das nach § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 2, § 319 Abs. 6 Satz 7 AktG
zustandige Oberlandesgericht (hier: das Oberlandesgericht Nirnberg) im Fall
der Erhebung einer Klage gegen die Wirksamkeit des Ubertragungsbeschlusses
gemalk § 62 Abs. 5 Satz 8 Umw@G, § 327e Abs. 2, § 319 Abs. 6 Satz 1 AktG auf
Antrag der Gesellschaft durch Beschluss festgestellt hat, dass die Erhebung der
Klage der Eintragung nicht entgegen steht (sog. Freigabebeschluss). Ein Frei-
gabebeschluss ergeht gemal § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 2, § 319
Abs. 6 Satz 3 AktG, wenn (i) die Klage unzuldssig oder offensichtlich unbegriin-
det ist, (ii) der Klager nicht binnen einer Woche nach Zustellung des Antrags
durch Urkunden nachgewiesen hat, dass er seit Bekanntmachung der Einberu-
fung einen anteiligen Betrag von mindestens EUR 1.000 hélt oder (iii) das als-
baldige Wirksamwerden des Hauptversammlungsbeschlusses vorrangig er-
scheint, weil die vom Antragsteller dargelegten wesentlichen Nachteile fur die
Gesellschaft und ihre Aktionire nach freier Uberzeugung des Gerichts die Nach-
teile fiir den Antragsgegner liberwiegen, es sei denn, es liegt eine besondere
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Schwere des Rechtsverstol3es vor. Der Freigabebeschluss ist gemaR § 62 Abs. 5
Satz 8 UmwG, § 327e Abs. 2, § 319 Abs. 6 Satz 9 AktG unanfechtbar.

Die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses ist gemiR § 62 Abs.5 Satz 7
UmwG mit dem Vermerk zu versehen, dass er erst gleichzeitig mit der Eintra-
gung der Verschmelzung im Register des Sitzes der ibernehmenden Gesell-
schaft wirksam wird.

Verschmelzung

Die Vorstdande der HO und der HOH missen auRerdem die Verschmelzung zur
Eintragung in das Handelsregister des jeweiligen Sitzes ihrer Gesellschaften an-
melden (§ 16 Abs. 1 Satz 1 UmwG).

Mit der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes der
HOH, die erst vorgenommen werden darf, nachdem zuvor die Eintragung der
Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes der HO erfolgt ist (§ 19 Abs. 1
Satz 1 UmwG), wird die Verschmelzung wirksam (§ 20 Abs. 1 UmwG). Die Ein-
tragung der Verschmelzung in das Handelsregister der Sitze beider an der Ver-
schmelzung beteiligten Rechtstrager wiederum wird aufgrund der fiir den Ver-
schmelzungsvertrag zwischen der HOH und der HO vorgesehenen aufschieben-
den Bedingung erst erfolgen, wenn der Ubertragungsbeschluss in das Handels-
register des Sitzes der HO als Uibertragender Gesellschaft eingetragen ist.

Mithin wird der Beschluss zur Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktio-
nare der HO auf die HOH gleichzeitig mit der Verschmelzung zum Zeitpunkt der
Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes der HOH wirk-
sam.

Im Verschmelzungsvertragsentwurf ist vorgesehen, dass jede Partei zum Riick-
tritt vom Verschmelzungsvertrag berechtigt ist, soweit die Verschmelzung nicht
bis zum Ablauf des 31. Dezember 2023 durch Eintragung in das Handelsregister
der HOH wirksam geworden ist. Soweit es entgegen den heutigen Erwartungen
zu einem Riicktritt vom Verschmelzungsvertrag kommen sollte, in Folge dessen
die Verschmelzung nicht wirksam werden sollte, wiirde auch der Beschluss
Uber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der HO auf die HOH
nicht wirksam werden.
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H.  Auswirkungen der Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire
1. Ubergang der Aktien auf die Hauptaktionirin

Die Aktien der Minderheitsaktionare der HO gehen gemal § 62 Abs. 5 Satz 7 und 8
UmwG, § 327e Abs. 3 Satz 1 AktG mit Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses
auf die HOH als Hauptaktionirin tber. Der Ubertragungsbeschluss wird wirksam,
wenn und sobald sowohl der noch zu fassende Beschluss der Hauptversammlung der
HO (iber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre der HO auf die HOH
in das Handelsregister des Sitzes der HO als auch die Verschmelzung in das Handels-
register des Sitzes der HOH eingetragen sind. Zu diesem Zeitpunkt verlieren die Min-
derheitsaktionare ihre Rechtsstellung als Aktionare und damit alle ihnen bisher als
Aktiondre der HO zustehenden Mitgliedschaftsrechte kraft Gesetzes. Gesonderte
Verfligungsgeschafte tber die Aktien sind hierzu weder notwendig noch moglich. Die
Minderheitsaktionére erhalten im Gegenzug fiir die Ubertragung ihrer Aktien nach §
62 Abs. 5 UmwG, §§ 327a ff. AktG den Anspruch auf Zahlung einer angemessenen
Barabfindung durch die HOH. Der Anspruch der Minderheitsaktionare auf die von der
Hauptaktiondrin festgelegte Barabfindung entsteht mit dem Wirksamwerden des
Ubertragungsbeschlusses, d.h. wenn und sobald sowohl! der Ubertragungsbeschluss
in das Handelsregister der HO als auch die Verschmelzung in das Handelsregister der
HOH eingetragen sind.

Mit dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses erwirbt die HOH die Rechts-
stellung als Aktiondrin und damit alle Mitgliedschaftsrechte aus den Aktien der Min-
derheitsaktionare, die zwingend mit der Rechtsstellung als Aktionar verbunden sind.
Gleichzeitig geht mit der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des
Sitzes der HOH das Vermdégen der HO als Ganzes im Wege der Gesamtrechtsnach-
folge auf die HOH Uber (§ 20 Abs. 1 Nr. 1 UmwG), die HO erlischt als eigenstandiger
Rechtstrager (§ 20 Abs. 1 Nr.2 Satz 1 UmwG) und auch die mitgliedschaftlichen
Rechte aus den Aktien an der HO erléschen.

Die Urkunden Uber die Aktien der HO verbriefen, soweit sie im Eigentum oder Mitei-
gentum der Minderheitsaktiondre stehen, nach Wirksamwerden des Ubertragungs-
beschlusses bzw. der Verschmelzung nicht mehr das Mitgliedschaftsrecht der Min-
derheitsaktionare an der HO, sondern ausschlieRlich den Anspruch der Minderheits-
aktiondre auf Zahlung der angemessenen Barabfindung gegen die HOH als Hauptak-
tionarin.

2.  Anspruch der Minderheitsaktionare auf angemessene Barabfindung

Wenn und sobald der Ubertragungsbeschluss wirksam geworden ist (vgl. hierzu Ab-
schnitt G.12.1 ,,Ubertragungsbeschluss“), entsteht fiir die Inhaber der ibergegange-
nen Aktien der Anspruch auf Zahlung der festgelegten Barabfindung in Hohe von
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EUR 8,71
je Stiickaktie der HO

gegen die HOH und umgekehrt fiir die HOH als Hauptaktionarin die Verpflichtung zur
Zahlung der festgelegten Barabfindung.

Das Amtsgericht Fiirth als zustandiges Registergericht der HO wird die Eintragung des
Ubertragungsbeschlusses ebenso wie die Eintragung der Verschmelzung in das Han-
delsregister jeweils gemaR § 10 des Handelsgesetzbuchs in dem von der Landesjus-
tizverwaltung bestimmten elektronischen Informations- und Kommunikationssystem
(abrufbar im Internet unter www.handelsregisterbekanntmachungen.de) bekannt-
machen. Entsprechend gilt dies in Bezug auf die Eintragung der Verschmelzung fir
die HOH, deren zustandiges Registergericht in diesem Zeitpunkt voraussichtlich eben-
falls das Amtsgericht Firth sein wird. Mit der jeweiligen elektronischen Bekanntma-
chung gilt die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses bzw. der Verschmelzung als
im gesetzlichen Sinn bekannt gemacht.

Ab dem Zeitpunkt der Bekanntmachung der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses
in das Handelsregister des Sitzes der HO, nicht jedoch vor dem Zeitpunkt der Eintra-
gung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes der HOH ist die Barabfin-
dung gemal} § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 2 AktG mit einem jahrlichen Zins-
satz in Hohe von 5 Prozentpunkten lGber dem jeweiligen von der Deutschen Bundes-
bank veroffentlichten Basiszinssatz gemall § 247 des Burgerlichen Gesetzbuchs zu
verzinsen. Die Geltendmachung eines weiteren Schadens ist nicht ausgeschlossen.

Die HOH wird fir die unverzigliche Auszahlung der Barabfindung Sorge tragen.
3.  Banktechnische Abwicklung und Zahlung der Barabfindung

Die HOH hat Quirin mit der Abwicklung und Zahlung der Barabfindung als zentrale
Abwicklungsstelle beauftragt. Einzelheiten der Abwicklung und Auszahlung werden
nach Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses durch gesonderte 6ffentliche
Bekanntmachung, die im Bundesanzeiger unter www.bundesanzeiger.de erscheint
(sog. Abfindungsbekanntmachung), mitgeteilt.

Alle Aktien der HO sind ausschlielRlich in mehreren bei der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main, (,,Clearstream”) hinterlegten Globalurkunden verbrieft. Von den
Minderheitsaktiondren der HO ist daher nichts zu veranlassen, um die Barabfindung
zu erhalten. Die Zahlung der Barabfindung an die Aktionare der HO erfolgt in diesem
Fall unverziiglich nach dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses durch
Uberweisung auf das Konto des jeweiligen das Depot des Aktionérs fiihrenden Insti-
tuts bei Clearstream Zug-um-Zug gegen Ausbuchung der Aktien. Mit der Gutschrift
der jeweiligen geschuldeten Barabfindung (ggf. nebst Zinsen) auf dem Konto des
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jeweils das Depot des Aktionars fihrenden Instituts bei Clearstream hat die HOH die
Verpflichtung zur Zahlung der Barabfindung gegenlber dem jeweiligen Aktionar der
HO erfillt. Es obliegt dem jeweils depotfiihrenden Institut, die jeweils geschuldete
Barabfindung dem Konto des jeweiligen Minderheitsaktionars der HO gutzuschrei-
ben. Die Aktiondre der HO werden hiertiber von ihrem depotfiihrenden Institut ge-
sondert informiert.

Die Entgegennahme der Barabfindung ist fiir die Minderheitsaktionare der HO provi-
sions- und spesenfrei.

4. Wegfall der Bérsennotierung

Mit dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses werden kraft Gesetzes alle
Aktien der Minderheitsaktionare der HO auf die HOH Ubergehen. Gleichzeitig wird
die HO als eigenstandiger Rechtstrager mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung
erléschen und auch die mitgliedschaftlichen Rechte aus den Aktien der HO werden
mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung erléschen. HOH wird die Frankfurter
Wertpapierborse unverziglich tiber die Eintragung der Verschmelzung in ihr Handels-
register informieren, sodass die Einbeziehung der Aktien der HO in den Freiverkehr
der Frankfurter Wertpapierborse voraussichtlich mit Ablauf desjenigen Tages, an
dem Ubertragungsbeschluss und Verschmelzung wirksam werden, eingestellt wer-
den.

5.  Steuerliche Folgen fiir die Minderheitsaktionare der HO in Deutschland

Nachfolgend werden einige wesentliche steuerrechtliche Folgen, die der verschmel-
zungsrechtliche Squeeze-Out fiir in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Min-
derheitsaktiondre der HO haben kann, iberblicksartig beschrieben. Dargestellt wer-
den nur einzelne wesentliche Aspekte der Behandlung von VerdulBerungsgewinnen
und -verlusten fiir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer (jeweils ein-
schlieBlich Solidaritdtszuschlag), Gewerbesteuer und Kapitalertragsteuer. Nicht er-
l[dutert werden etwa besondere steuerliche Regelungen, die fiir Kreditinstitute, Fi-
nanzdienstleistungsinstitute, Finanzunternehmen sowie Lebens- und Krankenversi-
cherungsunternehmen und Pensionsfonds gelten. Ebenso wenig Teil der Darstellung
sind die Folgen fir steuerlich im Ausland ansdssige und mit ihren Einkilinften moglich-
erweise in Deutschland beschrankt steuerpflichtige Aktionare der HO. Sie hdangen un-
ter anderem von besonderen Vorschriften des deutschen Steuerrechts, dem Steuer-
recht des Staates, in dem der jeweilige Minderheitsaktionadr ansassig ist, sowie von
den Regeln eines etwa bestehenden Abkommens zur Vermeidung von Doppelbesteu-
erung ab.

Es handelt sich nicht um eine umfassende und abschlieRende Darstellung aller steu-
errechtlichen Aspekte, die fiir die Minderheitsaktiondre im Zusammenhang mit dem
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verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out relevant sein kénnten. Es wird auch keine
Gewabhr fir die Vollstéandigkeit und Richtigkeit der Inhalte der Darstellung tbernom-
men. Die nachfolgende Darstellung ersetzt ebenso wenig eine individuelle steuerli-
che Beratung des einzelnen Aktionars. Aktionare sollten daher ihren Steuerberater
zu den individuellen steuerlichen Auswirkungen des Squeeze-Out konsultieren. Nur
dieser ist in der Lage, die besonderen steuerlichen Verhaltnisse des einzelnen Min-
derheitsaktiondrs angemessen zu bewerten.

Grundlage dieser Darstellung ist das zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses Uber-
tragungsberichts geltende deutsche Steuerrecht und dessen Auslegung durch Ge-
richte und Verwaltungsanweisungen. Steuerrechtliche Vorschriften konnen sich je-
derzeit — gegebenenfalls auch rickwirkend — andern. Es kann ferner nicht ausge-
schlossen werden, dass die Finanzverwaltung oder Gerichte eine andere Beurteilung
fur zutreffend erachten als die, die in diesem Abschnitt beschrieben ist.

5.1 Behandlung als AnteilsverduRerung

Die steuerrechtlichen Folgen eines verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out (§
62 Abs. 1 und 5 UmwG) fur die Minderheitsaktionare sind bislang nicht ab-
schliefend geklart.

Wird oder ist ein Minderheitsaktionar bei einer Gesellschaftstibernahme recht-
lich oder wirtschaftlich gezwungen, seine Anteile an den Ubernehmenden zu
Ubertragen, liegt nach Auffassung der Finanzverwaltung vorbehaltlich des § 20
Abs. 4a EStG, der unter bestimmten Voraussetzungen eine steuerneutrale
Ubertragung der Anteile vorsieht, eine VerduRerung der Anteile an den Uber-
nehmenden vor. Das Gleiche gilt nach Auffassung der Finanzverwaltung auch
bei einem Squeeze-Outi. S. d. §§ 327a ff. AktG. Die Minderheitsaktionare schei-
den infolge des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out mit Wirksamwerden
der Verschmelzung gegen Barabfindung aus der HO aus. Entsprechend den
Grundsatzen, die fiir Aktiondre gelten, die im Rahmen einer Verschmelzung ge-
gen eine Barabfindung im Sinne des § 29 UmwG ausscheiden, sollten die Min-
derheitsaktiondre daher so zu behandeln sein, als hatten sie ihre Anteile an der
HO gegen die Barabfindung verduliert. Sie sollten damit den allgemeinen Re-
geln Gber die Besteuerung der VerdauBerung von Aktien unterliegen.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beruhen auf der Einschatzung der Rechtslage
durch die HOH. Den Minderheitsaktiondren wird empfohlen, tGber die individu-
ellen Steuerfolgen des Vorgangs fachkundigen Rat einzuholen.
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5.2 Ermittlung des VerauBBerungsgewinns oder -verlusts

Fir die Minderheitsaktionare stellt die Ubertragung der Aktien auf die HOH ge-
gen Erwerb eines Anspruchs auf Barabfindung steuerrechtlich eine VerdauRe-
rung ihrer Aktien dar.

Sie erzielen einen VerdauBerungsgewinn, soweit die Barabfindung abziiglich et-
waiger damit im Zusammenhang stehender VerdauRerungskosten die steuerli-
chen Anschaffungskosten oder den steuerlichen Buchwert der Aktien Uber-
steigt. Liegt die Barabfindung abzliglich etwaiger VerdulRerungskosten unter
den Anschaffungskosten oder dem Buchwert der Aktien, entsteht ein VerduRe-
rungsverlust.

5.2.1 Steuerliche Behandlung eines VerauBerungsgewinns oder -verlusts

Die steuerliche Behandlung eines VeraulRerungsgewinns oder -verlusts
hangt davon ab, ob die Aktien vor der VerauRBerung dem Privat- oder dem
Betriebsvermogen des betreffenden Minderheitsaktionars zuzuordnen
sind.

5.2.2 Aktien im Privatvermogen

Ist der Minderheitsaktionar eine natlirliche Person, die in Deutschland
ansassig ist, also in Deutschland ihren Wohnsitz oder gewdhnlichen Auf-
enthalt hat, und sind die Aktien dem Privatvermégen zuzuordnen, dann
hangt die Besteuerung davon ab, ob der Minderheitsaktionar die Aktien
vor dem 1. Januar 2009 oder nach dem 31. Dezember 2008 erworben hat.

Vor dem 1. Januar 2009 erworbene Aktien

Bei vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Aktien ist der Gewinn aus der
VerduBBerung nur dann einkommensteuerpflichtig, wenn der Minder-
heitsaktionar zu irgend einem Zeitpunkt innerhalb der letzten finf Jahre
vor der VerdauBerung unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 1 % am
Grundkapital der HO beteiligt war (,,Wesentliche Beteiligung“). Ist diese
Voraussetzung in der Person des Minderheitsaktionars nicht erfillt, so
besteht dennoch eine Steuerpflicht, wenn der Minderheitsaktionar die
Aktien innerhalb der Finfjahresfrist unentgeltlich erworben hat und sein
unmittelbarer Rechtsvorganger oder, bei mehrfacher unentgeltlicher
Ubertragung, einer der Rechtsvorgénger innerhalb der letzten fiinf Jahre
eine Wesentliche Beteiligung innehatte. Gewinne aus der VeraulRerung
einer Wesentlichen Beteiligung sind nur zu 60 % steuerpflichtig; der zu 60
% steuerpflichtige Gewinn unterliegt der Besteuerung mit dem
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personlichen progressiven Einkommensteuersatz des betreffenden Min-
derheitsaktiondrs (zuziiglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer
hierauf). VerduRerungsverluste und Aufwendungen, die im wirtschaftli-
chen Zusammenhang mit der Barabfindung stehen, kénnen umgekehrt
grundsatzlich nur zu 60 % steuerlich geltend gemacht werden (sog. Tei-
leinkiinfteverfahren).

Waren der Minderheitsaktionar und bei unentgeltlichem Erwerb sein o-
der seine Rechtsvorganger zu keinem Zeitpunkt wahrend der letzten flnf
Jahre vor der Ubertragung mit mindestens 1 % unmittelbar oder mittel-
bar am Kapital der HO beteiligt, bleibt ein etwaiger VerduBerungsgewinn
bzw. -verlust bei vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Aktien steuerrecht-
lich unbeachtlich.

Nach dem 31. Dezember 2008 erworbene Aktien

Der Gewinn aus der VerduRerung von Aktien, die nach dem 31. Dezember
2008 erworben wurden, unterliegt in jedem Fall der Einkommensteuer.
Der Gewinn wird in Abhdngigkeit davon, ob die Beteiligung des Minder-
heitsaktionars eine Wesentliche Beteiligung darstellt oder nicht, unter-
schiedlich besteuert. Ob eine Wesentliche Beteiligung vorliegt, richtet
sich nach den oben dargestellten Grundsatzen.

Bei Minderheitsaktiondren, deren Beteiligung keine Wesentliche Beteili-
gung darstellt, unterliegt der Gewinn einem einheitlichen Steuersatz von
25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer hierauf) (der
sog. Abgeltungsteuer). Der Minderheitsaktionar kann vom VerdulRe-
rungsgewinn und etwaigen sonstigen Kapitaleinkiinften insgesamt einen
Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801 (bzw. EUR 1,602 bei zusam-
men veranlagten Ehegatten und eingetragenen Lebenspartnern) in Abzug
bringen; ein Abzug tatsachlich angefallener Werbungskosten ist ausge-
schlossen.

Die Abgeltungsteuer auf den VerdauBerungsgewinn wird im Wege des Ka-
pitalertragsteuerabzugs durch die auszahlende Stelle (inlandisches Kre-
ditinstitut, inlandisches Finanzdienstleistungsinstitut, inlandisches Wert-
papierhandelsunternehmen oder inldndische Wertpapierhandelsbank,
einschliefllich inlandischer Zweigstellen auslandischer Institute), die die
Aktien verwahrt oder verwaltet oder deren VerdauRBerung durchfiihrt und
die Kapitalertrage auszahlt oder gutschreibt (,Inldndische Zahlistelle”),
erhoben. Werden die Aktien seit ihrem Erwerb von der Inlandischen Zahl-
stelle verwahrt oder verwaltet, bemisst sich die Kapitalertragsteuer nach
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dem Unterschiedsbetrag zwischen den Einnahmen aus der VerdauBerung
nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren sachlichen Zusam-
menhang mit der VerduBerung stehen, und den Anschaffungskosten fur
die Aktien. Hat sich die Inlandische Zahlstelle seit dem Erwerb der Aktien
geandert und sind die Anschaffungskosten nicht nachgewiesen bzw. ist
ein solcher Nachweis nicht zuldssig, ist die Kapitalertragsteuer auf 30 %
der Einnahmen aus der VerduBerung der Aktien zu erheben. Zusatzlich ist
von der Inlandischen Zahlstelle automatisch Kirchensteuer einzubehal-
ten, es sei denn, der Minderheitsaktionar hat nach amtlich vorgeschrie-
benem Vordruck schriftlich beim Bundeszentralamt fiir Steuern bean-
tragt, dass der automatisierte Abruf von Daten zu seiner Religionszuge-
horigkeit unterbleibt (sog. Sperrvermerk).

Der Steuerabzug durch die Inlandische Zahlstelle hat abgeltende Wir-
kung, d.h. mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Min-
derheitsaktionars im Hinblick auf den VerduRerungsgewinn abgegolten;
der Minderheitsaktionar muss den Gewinn nicht in der Einkommensteu-
ererklarung angeben. Unterbleibt der Steuerabzug jedoch (zum Beispiel
in Ermangelung einer Inlandischen Zahlstelle), hat der Aktionar den Ver-
duBerungsgewinn in seiner Einkommensteuererklarung anzugeben. Auch
die Einrichtung eines Sperrvermerks, wie oben beschrieben, verpflichtet
den Kirchensteuerpflichtigen zur Abgabe einer Steuererklarung zum Zwe-
cke der Veranlagung wegen Kirchensteuer. Anstelle der Abgeltungsteuer
kann der Minderheitsaktionar beantragen, dass seine Kapitaleinkiinfte
(einschlieBlich des VerdauRerungsgewinns) der tariflichen Einkommens-
teuer unterworfen werden, wenn dies flr ihn zu einer niedrigeren Belas-
tung fuhrt (sog. Glnstigerprifung).

VerduBerungsverluste aus Aktien dirfen ausschlielllich mit VerdauRe-
rungsgewinnen aus Aktien, nicht aber mit anderen Einkilinften aus Kapi-
talvermogen, etwa bezogenen Dividenden, und auch nicht mit Einklinften
anderer Einkunftsarten verrechnet werden (sog. Verlustverrechnungsbe-
schrankung). Nicht ausgeglichene VerduBerungsverluste aus Aktien kon-
nen allein in kiinftige Veranlagungszeitraume vorgetragen, nicht aber zu-
rickgetragen werden; diese Betrdage werden gesondert festgestellt.

Der Gewinn aus der VerauBerung einer Wesentlichen Beteiligung unter-
liegt nicht der Abgeltungsteuer. Hier findet das oben beschriebene Tei-
leinkiinfteverfahren Anwendung. Der Gewinn ist nur in Héhe von 60 %
einkommensteuerpflichtig und unterliegt dem personlichen progressiven
Einkommensteuertarif des betreffenden Minderheitsaktionars (zuziglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer hierauf). Verluste sowie

Seite 42



Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Aufwendungen, die in wirtschaftlichem Zusammenhang mit der VerdauRe-
rung stehen, sind grundsatzlich zu 60 % abziehbar. Soweit eine Inlandi-
sche Zahlstelle im Hinblick auf den VerdauBerungsgewinn einen Steuerab-
zug (Kapitalertragsteuer zuziiglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer hierauf) vornimmt, hat dieser keine abgeltende Wirkung. Der Min-
derheitsaktiondr muss den Gewinn in seiner Einkommensteuererkldrung
angeben. Die abgezogene Steuer wird bei der Steuerveranlagung des
Minderheitsaktionars auf dessen Steuerschuld angerechnet bzw. in Hohe
eines etwaigen Uberhangs erstattet. Der Sparer-Pauschbetrag wird nicht
gewahrt.

5.2.3 Aktien im Betriebsvermogen

Bei Aktien im Betriebsvermaogen richtet sich die steuerliche Behandlung
eines Veraullerungsgewinns oder -verlusts danach, ob der Minderheits-
aktionar eine Korperschaft, ein Einzelunternehmer oder eine gewerblich
tatige oder gewerblich gepragte Personengesellschaft (sog. Mitunterneh-
merschaft) ist. Diese Unterscheidung hat auch Bedeutung fiir die Frage,
ob der VerdauRerungsgewinn dem Kapitalertragsteuerabzug unterliegt
(siehe unten).

Minderheitsaktiondr ist eine Kérperschaft

Der Gewinn aus der VerdauRerung der Aktien ist im Ergebnis grundsatzlich
zu 95 % von der Korperschaftsteuer und dem Solidaritatszuschlag sowie
der Gewerbesteuer befreit. 5 % des Gewinns gelten pauschal als nicht ab-
zugsfahige Betriebsausgaben und unterliegen daher bei einer nicht steu-
erbefreiten Korperschaft der Kérperschaftsteuer zu einem Steuersatz in
Hohe von 15 % zuziiglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag (Gesamtbelastung
15,825 %) und, wenn die Aktien einer in Deutschland gelegenen Betriebs-
statte zuzurechnen sind, der Gewerbesteuer. Eine Mindestbeteiligungs-
grenze oder eine Mindesthaltezeit ist nicht zu beachten. VerdauRerungs-
verluste und andere Gewinnminderungen, die im Zusammenhang mit
den verdulRerten Aktien stehen, dirfen steuerlich nicht als Betriebsaus-
gaben abgezogen werden.

Minderheitsaktiondr ist natiirliche Person (Einzelunternehmer)

Sind die Aktien Betriebsvermogen einer natirlichen Person (Einzelunter-
nehmer), unterliegt der Gewinn der Einkommensteuer. Es gilt das oben
beschriebene Teileinklinfteverfahren. Der VerdufRerungsgewinn ist zu 60
% einkommensteuerpflichtig und unterliegt dem persénlichen progressi-
ven Einkommensteuertarif des Minderheitsaktiondrs (zuziglich
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Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer hierauf). VerdauBerungsver-
luste und Aufwendungen, die mit dem Gewinn in wirtschaftlichem Zu-
sammenhang stehen, kdnnen zu 60 % berlicksichtigt werden. Gehoéren
die Aktien zum Vermogen einer in Deutschland gelegenen Betriebsstatte
eines Gewerbebetriebs des Minderheitsaktionars, unterliegt der Verau-
RBerungsgewinn auch der Gewerbesteuer, allerdings auch hier nur zu 60
%. Die Gewerbesteuer wird nach einem pauschalierten Verfahren voll-
standig oder teilweise auf die Einkommensteuer des Aktionars angerech-
net.

Minderheitsaktiondir ist eine Personengesellschaft (Mitunternehmer-

schaft)

Ist der Minderheitsaktionar eine gewerblich tatige oder gewerblich ge-
pragte Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft), wird die Einkom-
men- bzw. Kérperschaftsteuer nicht auf Ebene der Personengesellschaft,
sondern auf Ebene ihrer Gesellschafter erhoben. Die Besteuerung richtet
sich danach, ob der jeweilige Gesellschafter eine Korperschaft oder na-
turliche Person ist. Ist der Gesellschafter eine Korperschaft, so wird der
Verauerungsgewinn nach den auf Korperschaften anwendbaren
Grundsatzen besteuert (siehe oben). Ist der Gesellschafter eine natdrli-
che Person, finden die fur natiirliche Personen (Einzelunternehmer) gel-
tenden Grundsdtze Anwendung (siehe oben).

Der Verdullerungsgewinn unterliegt aulRerdem der Gewerbesteuer,
wenn er in einem inlandischen Gewerbebetrieb einer Personengesell-
schaft erzielt wird. Soweit Gesellschafter der Personengesellschaft eine
natlrliche Person ist, ist der VerduBerungsgewinn zu 60 %, soweit eine
Korperschaft Gesellschafterin ist, ist er in der Regel nur zu 5 % gewerbe-
steuerpflichtig. Soweit natlirliche Personen an der Personengesellschaft
beteiligt sind, wird die auf der Ebene der Personengesellschaft anfallende
Gewerbesteuer grundsatzlich im Wege eines pauschalierten Anrech-
nungsverfahrens vollstandig oder teilweise auf ihre persdnliche Einkom-
mensteuer angerechnet. VerauRerungsverluste und andere Gewinnmin-
derungen, die im Zusammenhang mit den verauBerten Aktien stehen,
bleiben fir Zwecke der Gewerbesteuer unberiicksichtigt, soweit sie auf
den Gewinnanteil einer Kérperschaft entfallen, wahrend sie zu 60 % ab-
ziehbar sind, soweit sie auf den Gewinnanteil einer natiirlichen Person
entfallen.
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Kapitalertragsteuer

VerdulRerungsgewinne aus Aktien, die von unbeschrankt steuerpflichti-
gen Korperschaften gehalten werden, unterliegen nicht dem abgeltenden
Kapitalertragsteuerabzug. Dasselbe gilt bei natirlichen Personen oder
Personengesellschaften, wenn der VerauBerungsgewinn zu den Betriebs-
einnahmen eines inlandischen Betriebs gehort und der Aktionar dies ge-
genliber der auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Vor-
druck erklart und bestimmte weitere Voraussetzungen erfillt werden.

Anderenfalls hat eine Inlandische Zahlstelle bei VerdufRerung von nach
dem 31. Dezember 2008 erworbenen Aktien Kapitalertragsteuer in Hohe
von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer hierauf)
einzubehalten. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer und der einbehal-
tene Solidaritatszuschlag haben bei Aktien im Betriebsvermogen keine
abgeltende Wirkung; sie werden grundsatzlich auf die Steuerschuld (ein-
schliefRlich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) angerechnet bzw.
in Hohe eines etwaigen Uberhangs erstattet.

. Erlduterung und Begriindung der Angemessenheit der Barabfindung
1. Vorbemerkung

Die Aktien der Minderheitsaktiondre werden gegen Gewahrung einer angemessenen
Barabfindung auf die Hauptaktiondrin libertragen. Die Hauptaktionarin legt gemaR §
62 Abs. 5 Satz 8 UmwG, § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG die Hohe der Barabfindung fest.
Die Barabfindung muss die Verhaltnisse der (ibertragenden Gesellschaft im Zeitpunkt
der Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung beriicksichtigen. Uber die Ubertra-
gung der Aktien der Minderheitsaktionare der HO auf die HOH soll eine aulRerordent-
liche Hauptversammlung der HO am 6. Juli 2021 beschlielRen.

Die HOH hat zu ihrer Unterstiitzung bei der Festlegung der zu gewahrenden Barab-
findung PwC als neutralen Gutachter mit der Durchfiihrung der Unternehmensbe-
wertung der HO beauftragt. PwC hat ihr Bewertungsgutachten (beigefiigt als An-
lage 3) am 21. Mai 2021 erstattet.

Die wesentlichen Ergebnisse zur Bemessung der Barabfindung werden nachfolgend
zusammengefasst. Zur ndheren Erlduterung und Begriindung der im Sinne von § 327a
Abs. 1 AktG angemessenen Barabfindung wird auf das Bewertungsgutachten von
PwC verwiesen. HOH macht sich die Ausfiihrungen zur Unternehmensbewertung der
HO und zur Ermittlung der angemessenen Barabfindung in dem Bewertungsgutach-
ten inhaltlich in vollem Umfang zu eigen. Das diesem Ubertragungsbericht in
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vollstandiger Fassung als Anlage 3 beigefligte Bewertungsgutachten bildet einen in-
tegralen Bestandteil dieses Ubertragungsberichts.

2.  Ermittlung und Festlegung der Barabfindung nach § 327b Abs. 1 AktG

Die HOH hat die angemessene Barabfindung gemafd § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG auf

EUR 8,71
je Stiickaktie der HO

festgelegt. Nach Auffassung der HOH ergibt sich die Angemessenheit der von ihr fest-
gelegten Barabfindung aus folgenden Griinden:

2.1

2.2

2.3

Ertragswert der HO

PwC hat den objektivierten Unternehmenswert der HO auf der Grundlage des
Standards ,Grundsatze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen”
des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (IDW S 1i.d.F. 2008) mit
Hilfe des Ertragswertverfahrens ermittelt. Die Bewertung erfolgte zum Stichtag
6. Juli 2021, dem Tag der auRerordentlichen Hauptversammlung der HO, in der
tber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die HOH Be-
schluss gefasst werden soll. Die zu Grunde liegenden Bewertungsarbeiten hat
PwC in den Monaten Januar bis Mai 2021 durchgefihrt.

Vergleichende Marktbewertung

PwC hat den Wert der HO anhand vereinfachter Verfahren auf Basis von Multi-
plikatoren plausibilisiert. Der auf Basis der Ertragswertmethode ermittelte Un-
ternehmenswert der HO liegt innerhalb der Bandbreite der Unternehmens-
werte aus der Multiplikatorbewertung und wird damit durch diese Betrachtung
gestitzt.

Borsenkurs und Referenzzeitraum

Nach Rechtsprechung und Literatur darf bei der Festlegung der Hohe der Barab-
findung nach § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG der Borsenkurs der Aktie nicht unbe-
ricksichtigt bleiben, wenn der Borsenkurs den Verkehrswert der Aktie wider-
spiegelt (vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, Az. 1 BvR 1613/94).

2.3.1 MaR3geblichkeit des Durchschnittskurses

Die HOH geht —in Ubereinstimmung mit der Rechtsprechung des Bundes-
gerichtshofs —davon aus, dass nicht der Borsenkurs zu einem bestimmten
Stichtag, sondern der UGber einen Zeitraum von drei Monaten gebildete
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durchschnittliche Borsenkurs mafigeblich ist (vgl. BGH, Beschluss vom 12.
Marz 2001, Az. Il ZB 15/00 ,DAT/Altana”; BGH, Beschluss vom 19. Juli
2010, Az. 11 ZB 18/09 ,,Stollwerck”).

2.3.2 Mal3geblicher Referenzzeitraum

Der Bundesgerichtshof hat entschieden, der einer angemessenen Abfin-
dung zugrunde zu legende Borsenwert der Aktie sei grundsatzlich auf-
grund eines volumengewichteten Durchschnittskurses innerhalb einer
dreimonatigen Referenzperiode vor der Bekanntmachung der Struktur-
maRknahme zu ermitteln (vgl. BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010, Az. Il ZB
18/09 ,,Stollwerck”).

Malgeblicher Referenzzeitraum ist danach der Zeitraum vom 21. Okto-
ber 2020 bis einschlieRlich 20. Januar 2021, weil HO mit Ad hoc-Mittei-
lung vom 21. Januar 2021 bekanntgegeben hat, dass ihrem Vorstand an
diesem Tag das formliche Verlangen der HOH nach § 62 Abs. 1 und Abs.
5 Satz 1 UmwG in Verbindung mit §§ 327a ff. AktG Ubermittelt worden
ist, das Verfahren zur Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire
der HO gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung im Zusam-
menhang mit einer Verschmelzung der HO auf die HOH durch Aufnahme
durchzufiihren und zu diesem Zweck innerhalb von drei Monaten nach
Abschluss des Verschmelzungsvertrags die Hauptversammlung der HO
iber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der HO be-
schlieBen zu lassen.

Allerdings stellt der Bundesgerichtshof in seiner Stollwerck-Entscheidung
fest, dass die Minderheitsaktiondre davor geschiitzt werden miussten,
dass der mit dem Zeitpunkt der Bekanntgabe ermittelte Borsenwert zu-
gunsten des jeweiligen Hauptaktionars fixiert, die angekiindigte Mal3-
nahme dann aber nicht oder nur verzégert umgesetzt wird. Denn dadurch
kdnnten die Minderheitsaktiondre von einer positiven Borsenkursent-
wicklung ausgeschlossen werden. Um dies zu verhindern, soll der Bérsen-
wert entsprechend der allgemeinen oder branchentypischen (weiteren)
Borsenkursentwicklung bis zur Hauptversammlung unter Beriicksichti-
gung der seitherigen Kursentwicklung hochgerechnet werden, wenn zwi-
schen der Bekanntgabe der StrukturmaRnahme und dem Tag der Haupt-
versammlung ein ,langerer Zeitraum“ verstreicht und die Entwicklung
der Borsenkurse eine Anpassung geboten erscheinen lasst.

Ab wann von einem ,,ldngeren Zeitraum” und damit von der Notwendig-
keit einer Hochrechung auszugehen ist, hat der Bundesgerichtshof nicht
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spezifiziert. Nach der Rechtsprechung ist jedenfalls ein Zeitraum von bis
zu sechs Monaten nicht als ,langerer Zeitraum“ anzusehen.

Im vorliegenden Fall wurde die StrukturmaBnahme am 21. Januar 2021
bekanntgegeben. Die Hauptversammlung ist fir den 6. Juli 2021 beab-
sichtigt. Ein ,langerer Zeitraum*“, der eine Hochrechnung notwendig ma-
chen wiirde, liegt damit hier nicht vor. Insoweit wird auch auf die Ausfih-
rungen des Bewertungsgutachtens von PwC in Abschnitt G.I ,Bérsenkurs”
(beigefligt als Anlage 3) verwiesen.

2.3.3 Eignung der Freiverkehrskurse der HO-Aktien zur Ermittlung des Ver-
kehrswerts der HO

Die oben genannten Gerichtsentscheidungen des Bundesverfassungsge-
richts und Bundesgerichtshofs (vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999,
Az. 1 BvR 1613/94); BGH, Beschluss vom 12. Marz 2001, Az. Il ZB 15/00)
beziehen sich auf Aktien einer bdrsennotierten Gesellschaft. Also einer
Gesellschaft, deren Aktien zu einem Markt zugelassen sind, der von staat-
lich anerkannten Stellen geregelt und iberwacht wird, regelmaRig statt-
findet und fiir das Publikum mittelbar oder unmittelbar zuganglich ist (§ 3
Abs. 2 AktG). Eine Gesellschaft wie HO, deren Aktien lediglich im Freiver-
kehr gehandelt werden, gilt hingegen nicht als bérsennotiert im Sinne des
§ 3 Abs. 2 AktG. Im Freiverkehr bestehen gesetzlich geringere Transpa-
renzanforderungen als bei im Sinne des § 3 Abs. 2 AktG borsennotierten
Aktien.

Die HOH geht dennoch davon aus, dass die im Freiverkehrshandel fiir die
HO-Aktien ermittelten Kurse als taugliche Grundlage zur Ermittlung des
Verkehrswerts der HO und ihrer Aktien herangezogen werden kénnen.
Die Aktien der HO sind in das Segment ,Basic Board” der Frankfurter
Wertpapierborse einbezogen. Aufgrund dieser Einbeziehung ist HO ver-
pflichtet, neben der jahrlichen Finanzberichtserstattung auch einen Halb-
jahresabschluss und einen Zwischenlagebericht zu veroffentlichen sowie
samtliche Veranderungen in Bezug auf sich und ihre Aktien unverziiglich
an die Deutsche Borse AG zu (ibermitteln. Weiterhin ist HO aufgrund der
Einbeziehung ihrer Aktien in den Freiverkehr nach der Europdischen
Markmissbrauchsverordnung zur Veroffentlichung von Insiderinformati-
onen (Ad-hoc-Publizitat), Flihren von Insiderlisten sowie Mitteilungen
Uber Eigengeschafte von Fihrungskraften (Directors’ Dealings) verpflich-
tet. Es sind daher gewisse Transparenzanforderungen gewahrleistet, die
es aus Sicht der HOH rechtfertigen, die Freiverkehrskurse der HO-Aktie
zur Ermittlung des Verkehrswerts der HO heranzuziehen.
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Im relevanten Referenzzeitraum wurden die HO-Aktien auch in hinrei-
chendem Umfang gehandelt und es bestehen keine Anhaltspunkte fir
eine Marktenge, aufgrund derer der einzelne auBenstehende Aktionar
nicht in der Lage war, seine Aktien zum Borsenkurs zu verauBern, oder fiir
eine Manipulation des Borsenpreises. In solchen Fallen kann auch bei im
Sinne des § 3 Abs. 2 AktG borsennotierten Aktien nicht davon ausgegan-
gen werden, dass ihr Borsenkurs den Verkehrswert widerspiegelt
(BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, Az. 1 BvR 1613/94).

Weiter konkretisiert wird die Marktenge durch § 5 der WpUG-Angebots-
verordnung (, WpUG-AV*) fiir Aktien an regulierten Markten, auf den der
Bundesgerichtshof in der Begriindung seines Beschlusses vom 19. Juli
2010 (Az. 11 ZB 18/09) ebenfalls verweist. Nach § 5 Abs. 4 WpUG-AV ist ein
Borsenkurs dann nicht malRgeblich fir die Bestimmung der Gegenleistung
bei Ubernahme- und Pflichtangeboten, wenn im heranzuziehenden Drei-
monatszeitraum ,,an weniger als einem Drittel der Bérsentage Borsen-
kurse festgestellt worden [sind] und [...] mehrere nacheinander festge-
stellte Bérsenkurse um mehr als 5 Prozent voneinander ab[weichen])".

In dem dreimonatigen Referenzzeitraum vom 21. Oktober 2020 bis zum
20. Januar 2021 wurden an 51 Tagen von maximal 62 Handelstagen Um-
satze verzeichnet, also an 82,3 % der moglichen Handelstage. Im betrach-
teten dreimonatigen Zeitraum gab es an 18 Tagen Kursspriinge von tber
5 %. Somit liegt auf Basis der oben genannten Kriterien keine nachweis-
bare Marktenge im Sinne der WpUG-AV vor.

2.4 Zusammenfassung

Das Ergebnis des Bewertungsgutachtens zur Ermittlung des Ertragswerts der
HO sowie der angemessenen Barabfindung gemal § 327b AktG fassen wir wie
folgt zusammen:

° Der nach dem Ertragswertverfahren ermittelte objektivierte Unterneh-
menswert der HO zum 6. Juli 2021 betragt EUR 20.111 tausend; der Wert
je Aktie betragt danach EUR 5,77.

° Im Dreimonatszeitraum vor der Ankiindigung der Absicht des Ausschlus-
ses der Minderheitsaktionare betrug der volumengewichtete durch-
schnittliche Borsenkurs der Aktien der HO EUR 8,71.

. Die angemessene Barabfindung fiir die Minderheitsaktiondre im Rahmen

des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out betragt danach rechnerisch
EUR 8,71 je Stlickaktie der HO.
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J. Uberpriifung der Angemessenheit der Barabfindung

Die Angemessenheit der Barabfindung wurde gemals § 62 Abs. 5 Satz8 UmwG i. V. m. §
327c Abs. 2 Satz 2 AktG von dem gerichtlich ausgewahlten und bestellten sachverstandigen
Prufer Mazars geprift und bestatigt. Mazars erstattet tGber das Ergebnis der Prifung der
Angemessenheit der Barabfindung nach MaRgabe des § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i. V. m. §
327c Abs. 2 Satz 4i. V. m. § 293e AktG gesondert einen schriftlichen Bericht.

Die ausscheidenden Aktiondre konnen die Angemessenheit der Barabfindung gerichtlich
gemaRk § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i. V. m. § 327f Satz 2 AktG in einem Spruchverfahren nach-
prifen lassen. Die Einzelheiten des Spruchverfahrens regelt das Spruchverfahrensgesetz.
Der Antrag auf gerichtliche Entscheidung im Spruchverfahren kann nur binnen drei Mona-
ten seit dem Tag gestellt werden, an dem die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses im
Handelsregister nach § 10 des Handelsgesetzbuchs als bekannt gemacht gilt. Der Antrag-
steller muss den Antrag innerhalb der vorgenannten Frist begriinden, wobei er konkrete
Einwendungen gegen den als Grundlage fiir die Barabfindung ermittelten Unternehmens-
wert vorbringen muss. Die Entscheidung im Spruchverfahren wirkt fir und gegen alle Akti-
onare, die gemald §§ 327a ff. AktG aus der HO ausscheiden. Falls das Gericht im Spruchver-
fahren eine Erh6hung der Barabfindung festsetzen sollte, kommt diese Erhéhung allen Min-
derheitsaktiondren zugute, selbst wenn sie keinen Antrag auf Durchfiihrung eines Spruch-
verfahrens gestellt haben.

(Unterschriftenseite folgt)
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HUMANOPTICS HOLDING AG

CREDIT SUISSE Reporting Cuonons USD

Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021

Scope of Analysis
as of 20.5.2021

Components Portfolio Asset Value in USD Discretionary Opened Closed
Mandate

Investment related Positions
USD Portfolio 63276-1 43,560,651 10.12.2019

Total Wealth 43,560,651

This client is participating in the Securities Lending and Borrowing programme.
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1. Overview

1.1, Asset Allocation

Asset Allocation by Asset Category
Period 1.5.2021 - 20.5.2021

Asset Allocation by Currency
Period 1.5.2021 - 20.5.2021

Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021

HUMANOPTICS HOLDING AG
Portfolio: 63276-1
Reporting Currency: USD

Beginning Market

Change Ending Market Ending Market

Beginning Market

Change Ending Market Ending Market

Value in USD Value in USD Value Prop. Value in USD Value in USD Value Prop.

W Liquidity & Similar Investments 124 0 124 M EUR - Euro 37,981,604 5,678,922 43,560,526 100.00%
Equities & Similar Investments 37,981,604 5,578,922 43,560,526 100.00% USD - US Dollar 124 0 124

Total Investments 37,981,729 43,560,651 100.00% Total Investments 37,981,729 43,560,651 100.00%
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\ HUMANOPTICS HOLDING AG

CREDIT SUISSE Reporting Cuonons USD

1.2 Income and Activity

Income Summary
Period 1.5.2021 - 20.5.2021

Current Period Year to Date
in USD in USD
Cash Dividend 0 0
Coupon Received/Paid 0 0
Interest Earmned 0 0
Interest Paid 0 -1
Net Income 0 -1
Activity Summary
Period 1.5.2021 - 20.5.2021
Current Period Year to Date
in USD in USD
Asset Inflows 0 6,097,954
Asset Outflows 0 0
Net Investment Asset Flows 0 6,097,954
Net Non-Investment Flows 0 0
1. Overview / 1.2. Income and Activity 4/10
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2. Positions

2.1. Investment Related Positions
as of 20.5.2021

Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021
HUMANOPTICS HOLDING AG

Portfolio: 63276-1

Reporting Currency: USD

Number/ Nominal Description Identification PRC  Cost Valuation Current Valuation Profit/ Loss P/L
ISIN Current  Price Price/ Type Value in USD Unrealized in USD Unreal. in %
Valoren Number Previous  Exchange Rate Date of which Accrued Interest  of which Instrument Instr. in %
Ticker Proportion in % of which Forex FX'in %
Liquidity & Similar Investments
usb 124.39  Current Account - 80006327601780 - 1.0000 124
Total Liquidity & Similar Investments 124
0
Equities & Similar Investments
EUR 3,249,870 AKT. HUMANOPTICS AG NACH DEOOOATMMCR6G - 12,2561 11.0000 BID 43,660,526 -1,228,579 -2.74%
KAPITALHERABSETZUNG 18261491 - 1.1245 EUR/USD 20.05.2021 -4,974,232 -10.25%
HOO1k.F 100.00% 3,745,663 7.51%
Total Equities & Similar Investments 43,560,526
0
100.00%
Total Investments 43,560,651
100.00%
5/10
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3. Appendix

3.1. Explanations

Accrued Interest

Accrued interest is not displayed for financial instruments with variable interest rate or frequency
within the same interest period, except for Floating Rate Notes. Entitlement to the accrued
interest depends on the product features. All accrued interests are displayed in the reporting
currency of the portfolio and are calculated recognizing trades end of day. The FX conversion
rates (reflected below) are used to convert the amount from original currency to reporting
currency. The accrued interest payable/receivable is displayed as the net amount on Current
Account balances. As a result of the foregoing and other factors, the accrued interest is only
an estimate and may not reflect the actual interest accrued, if any.

Activity Summary

The asset inflows and outflows include client-instructed transactions, which are aggregated as
Net Investment Asset Flows. Non-Investment Flows refer to transactions related to
Non-Investment Related Positions such as loan transactions to finance such Non-Investment
Related Positions. Non-investment Flows do not contribute to the performance of the account.
Such asset inflows and outflows do not include fees and taxes.

Asset Classification
If an instrument is classified as 'not classifiable’, the instrument is pending its proper classification.
As soon this is available in the system, the instrument will reflect the correct classification.

Cost Valuation Exchange Rates

For the Positions section, the cost valuation exchange rate displayed is always the instrument
currency against the portfolio currency.

For the Transactions section, the cost valuation exchange rate displayed is always between the
instrument currency and reporting currency. For execution of FX purchase/sale transactions,

the transaction valuation is based on the end of day exchange rate on the value date and the

cost valuation is based on the FX contract rate.

Current Valuation
Current Valuation Price/Type of KODA/DECU is displayed with the opposite sign of the actual
price value. For the correct valuation, please refer to the Unrealized Profit/Loss value.

Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021
HUMANOPTICS HOLDING AG

Portfolio: 63276-1

Reporting Currency: USD

Duration

Modified duration is a change in the price of a bond arising from a change in market yields.
Modified duration is expressed as an approximate percentage. The investment report displays
the Modified Duration method for all Fixed Income instruments.

Income Summary

Coupon received and coupon paid, as well as interest earned and interest paid, does not include
accrued or unpaid coupon or interest.

Year to date figures include the addition of the monthly figures inclusive of any backdated income
processing/ adjustments.

Figures shown can be gross or net depending on the specific country and market practice.
Non-Investment related Income is included in the Income Summary.

Market Value

The values stated as begin of period are asset values as of the last reported statement period.
The values stated as beginning/ ending market values are asset values that are inclusive of
most updated market prices and backdated transactions.

Non-Investment Related Positions

Non-Investment Related Positions refer to non-asset/ non-investment type positions such as
those relating to insurance policies or mortgages. Guarantees, standby letters of credit, holdcovers
or other credit instruments which have been issued by the Bank pursuant to facilities granted
are reflected under the sub-section entitled “Pro Memoria Positions”.

Non-Investment Related Positions are displayed in the Scope of Analysis and in the
Non-Investment Related Positions section. However, they are not included in any other analyses.

Product Risk Classification (PRC)

The Product Risk Classification (PRC) is a risk ratio developed by the Bank, which ranges from
1105 (1 = low risk, & = high risk). It is calculated based on the Bank’s internal rating model,
taking into accounts of qualitative and quantitative risk indicators covering three relevant risk
dimensions (market, credit and liquidity risk). Whilst a broad range of products are covered,
PRC is not available for all products. The actual PRC and PRC coverage of a particular product
may also change over time. The PRC mainly measures potential downside risk and does not
constitute or imply a buy or sell recommendation.

3. Appendix / 3.1. Explanations
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PRC 1 (Low risk): Products with low fluctuations in value, good creditworthiness and liquidity
in normal markets. Examples include most money market investments and low risk bonds and
bond funds.

PRC 2 (Moderate risk): Products with good creditworthiness and moderate risks overall in normal
markets. Examples include lower investment-grade or medium duration bonds and bond funds
or portfolio funds with overweight in bond investments.

PRC 3 (Medium risk): Products with lower double-digit fluctuations in value and moderate
liquidity risk in normal markets. Examples include high-quality blue-chip equities, diversified

equity funds, portfolio funds, emerging market or non-investment grade bonds and bond funds.

PRC 4 (Enhanced risk): Products with higher fluctuations in value, below-average creditworthiness
orincreased liquidity risk. Examples include cyclical or lower investment grade equities, emerging
market equity funds, bonds and bond funds in lower non-investment grade or alternative
investments such as certain commodities and hedge funds.

PRC 5 (High risk): Products with high fluctuations in value and high overall risks owing to poor
creditworthiness or liquidity. Examples include equities in volatile market segments or with

non-investment grade ratings, extremely speculative bonds, options or other leveraged products.

Where the Bank does not calculate a PRC or is no longer providing a PRC, this is marked as

Previous PRC is defined as the PRC of the product as of the previous day of the beginning of
the reporting period.
Current PRC is defined as the latest PRC of the product at the end of the reporting period.

The PRC may vary corresponding to specific regulatory requirements applicable to the Credit
Suisse location providing services to you. Please contact your Relationship Manager in case of
questions.

Profit/ Loss Calculation

Realized and unrealized profit and loss are calculated by comparing the market or transaction
value with the average cost value. For every trade date the system computes the average cost,
first processing investments before disinvestments. Transaction costs are included in both
realized and unrealized profit/loss calculation.

Unrealized profit/ loss displayed in the Positions section are calculated as of the reporting date.
FX conversion rates used in the computation of the unrealized profit/loss is the derived rate
based on the average price as of the individual transaction date.

Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021
HUMANOPTICS HOLDING AG

Portfolio: 63276-1

Reporting Currency: USD

Rating

Rating refers to the rating of an investment product and is either based on information available
to the Bank or is obtained from sources believed to be reliable by the Bank as of the investment
report date.

Yield
The investment report displays Yield for all Fixed Income instruments and is displayed per market
price.

3. Appendix / 3.1. Explanations

7/10

001970938 012 058



Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021
\ HUMANOPTICS HOLDING AG
Portfolio: 63276-1

CREDIT SU I SSE Reporting Currency: USD

Abbreviations
BID = Bid Price

Rounding logic
Values in this investment report are calculated with exact numbers, however when presenting
the data, values are rounded and therefore minor rounding differences might occur.

Large Numbers

The figures are consolidated and shown in denominations of thousands, millions and billions
where applicable. If a value is too long to be displayed in the report itself, e.g. 1,526,5655,333.26
the figure is consolidated and displayed as 1,5626,5655.33 in thousands in the report. If the value
exceeds the column limit, a further division will take place and the phrase in millions/in billions
will be displayed.

Conversion Rates as of 20.5.2021
EUR 1.0000 = USD 1.218b

3. Appendix / 3.1. Explanations 8/10

001970938 012 058



A"

CREDIT SUISSE

3.2. Legal Information

This ad-hoc investment report is a statement of account provided to you upon your request and
in accordance with and subject to the Account Opening Terms and Conditions.

For accounts booked with Credit Suisse AG, Hong Kong Branch: This ad-hoc investment report
has been generated specifically for you as additional information for reference only and is not
to be treated as the monthly statement of account under section 11(2) of the Securities and
Futures (Contract Notes, Statements of Account and Receipts) Rules which we provide to you
on a regular basis. This ad-hoc investment report shall be conclusive and binding if the Bank
does not receive your objection in writing to any matters contained in this ad-hoc investment
report within 90 days from the issue date.

For accounts booked with Credit Suisse AG, Singapore Branch: This ad-hoc investment report
shall be conclusive and binding if the Bank does not receive your objection in writing to any
matters contained in this ad-hoc investment report within 14 days from the issue date. Assets
detailed within this ad-hoc investment report will not be directly custodised by Credit Suisse AG,
Singapore Branch but with third party custodians in accounts for and on behalf of Credit Suisse
AG, Singapore Branch, unless otherwise informed by the Bank.

For All:

Please refer to the Important Notice on Sales Disclosure to Investors for sales related information
including information on monetary benefits received by the Bank where it distributes an investment
product to you.

The prices reflected for instruments and other information detailed within this ad-hoc investment
report are attained or derived by the Bank from market data sources believed to be reliable,
however the Bank does not make any representation as to the accuracy or completeness of
such prices or information. In the absence of reliable market reference prices, the Bank may
assign a nominal value or make an appropriate comment on the ad-hoc investment report. As
a result, this ad-hoc investment report may contain price indications or comments as the Bank
sees appropriate in the prevailing circumstances. If you have any queries in this respect, please
contact your Relationship Manager.

The Bank provides price indications for financial derivatives transactions, structured products
and non-listed financial instruments based upon available market reference prices believed to
be reliable. The Bank does not make any representation as to the accuracy or completeness
of price indications for transactions nor the guarantee to buy/sell at the price indicated. The

Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021
HUMANOPTICS HOLDING AG

Portfolio: 63276-1

Reporting Currency: USD

Bank does not accept liability for any loss arising from the client’s use of, or reliance on, such
price indications. The price indications of the initial purchase price may be different from the
actual purchase price.

The Bank will, at the time of printing this ad-hoc investment report, use the last price indications
available to it. Due to the time differences between the Asia Pacific region and markets in other
regions, the price indications reflected by the Bank in this ad-hoc investment report will not
always reflect the price indications available on the last business day of the reporting period in
certain markets.

The Bank may use either an onshore or offshore CNY rate for FX conversion to reporting
currency depending on the asset. Please note that there may be a differential between the
onshore and offshore rate. Please refer to your Relationship Manager if you need further
information on the FX conversion rate applied in relation to your CNY positions.

If you have any credit facilities in place with the Bank, please note that potentially all of the
assets detailed within this ad-hoc investment report may be held as collateral for those facilities.
If you have any questions in relation to the collateral for your facility, please contact your
Relationship Manager.

The information in this ad-hoc investment report does not constitute legal or tax advice. You
should consult your legal and/or tax experts if you need any such advice. The investment report
does not take tax rules and regulations into consideration, and thus it cannot be used for tax
reporting purposes.

The fee charged for the provision of the Bank's Advisory Service (referring to portfolio(s) ending
with -30 to -39) is a Flat Fee notwithstanding that prior to June 2017 the fee may have been
described as a Management Fee or All-In Fee in statements or documents received by the client
whether by hardcopy, email, Internet Banking or any other form of delivery.

Hong Kong Deposit Protection Scheme (the “DPS"): “Protected deposit” is defined under
section 2(1) of the Deposit Protection Scheme Ordinance (Cap. 581 of the Laws of Hong
Kong) (the “Ordinance”). Protected deposit does not include those specified in section 1 of
Schedule 1 of the Ordinance. In particular, please note that a deposit held or placed in an
account with the Bank's Singapore branch is not a protected deposit (as defined in the Ordinance)
and consequently is not eligible for the protection under the DPS, notwithstanding that the

3. Appendix / 3.2. Legal Information
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Investment Report 1.5.2021 - 20.5.2021
\ HUMANOPTICS HOLDING AG
Portfolio: 63276-1

CREDIT SU I SSE Reporting Currency: USD

account holding the deposit is managed by representatives of the Bank's Hong Kong branch.
In addition, a deposit held or placed in an account with the Bank's Hong Kong branch where
the current term negotiated and agreed exceeds 5 years is not a protected deposit as defined
in the Ordinance and consequently is not eligible for protection under the DPS. Certificates of
Deposit: Investments in certificates of deposit are not protected deposits as defined in the
Ordinance and consequently are not eligible for protection under the DPS.

An individual who is an account holder of an Individual or Joint Account with RMB Services
opened and maintained with the Bank’s Hong Kong branch is requested to notify the Bank
immediately if there is any change to such individual's status in terms of holding a HK Identity
Card or not.

For loans referencing alternative ‘risk-free’ rates (ARRs) (e.g. SOFR, SONIA, €STR, SARON,
TONAR), interest amount due will be calculated in accordance with interest calculation convention
as agreed in the facility agreement/letter.

Credit Suisse AG is incorporated in Switzerland with limited liability.

This ad-hoc investment report is an electronically generated report and does not require a
signature.
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Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 2

Erstes Ubertragungsverlangen
vom 21. Januar 2021



HumanOptics AG
—Vorstand -
Spardorfer StraRe 150
91054 Erlangen

Absicht der Konzernverschmelzung und
des Ausschlusses der Minderheits-
aktiondre der HumanOptics AG im
Zusammenhang mit der Verschmelzung
(§62 Abs.1, Abs.5 UmwG i.V.m.
§§ 327a ff. AktG)

Sehr geehrte Frau Bachmann,

die HumanOptics Holding AG mit Sitz in
Frankfurt am Main, eingetragen im
Handelsregister =~ des  Amtsgerichts
Frankfurt am Main unter HRB 11500
(nachfolgend die ,HOH AG") hilt gemiR
der als Anlage beigefligten
Bankbestdtigung zum heutigen Tag
unmittelbar 3.249.870 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien der HumanOptics
AG (nachfolgend die , Gesellschaft”). Das
Grundkapital der Gesellschaft betrigt
EUR 3.487.280,00 und ist eingeteilt in
3.487.280 auf den Inhaber lautende
Stiickaktien. Die HOH AG ist damit mit
rund 93,2% am Grundkapital der
Gesellschaft beteiligt.

Die HOH AG beabsichtigt, zum Zwecke
der Vereinfachung der
Beteiligungsstruktur, eine
Verschmelzung der Gesellschaft (als
Ubertragender Rechtstrager) auf die
HOH AG (als tibernehmender

HumanOptics Holding AG
Seat of the company: Frankfurt am Main

HumanOptics Holding AG

¢/o Cormoran GmbH, Am Zirkus 2, 10117 Berlin
E-mail: tanzt@ho-holding.com
Telephone: +86 15387521353

21. Januar 2021/21 January 2021

Intention to perform a group merger
and, within that context, a squeeze-out
of the minority shareh olders of Hu-
manOptics AG (sec. 62 para. 1, para.5
UmwG in connection with secs. 327a et
seqq. AktG)

Dear Mrs. Bachmann,

According to the attached bank confir-
mation, HumanOptics Holding AG having
its seat in Frankfurt am Main, registered
with the commercial register of the local
court of Frankfurt am Main under num-
ber HRB 11500 (hereinafter ,HOH AG”)
directly holds 3,249,870 non-par-value
bearer shares of HumanOptics AG (here-
inafter the ,,Company”) as of today. The
share capital of the Company amounts to
EUR 3,487,280.00 and is divided into
3,487,280 non-par-value bearer shares.
Thus, HOH AG’s shareholding in the Com-
pany’s share capital amounts to around
93.2 %.

For the purpose of simplifying the
shareholding structure, HOH AG intends
to perform a merger of the Company (as
transferring entity) into HOH AG (as
acquiring entity), in the context of which
the remaining shareholders of the

Court of registration and commercial register number: local court of Frankfurt am Main, HRB 115000

Member of the management board: Zhoutao Tan
Chairman of the supervisory board: Qingwei Yang
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Rechtstrager) durchzufiihren, in deren
Zusammenhang ein Ausschluss der
brigen Aktiondre der Gesellschaft
(nachfolgend die
»Minderheitsaktiondre“) nach §62
Abs. 5 UmwG in Verbindung mit §§ 327a
bis 327f AktG erfolgen soll.

Der Verschmelzungsvertrag soll daher
die Angabe erhalten, dass im
Zusammenhang mit der Verschmelzung
ein Ausschluss der Minderheitsaktionare
nach §62 Abs.5 UmwG iV.m.
§§ 327a ff. AktG erfolgen soll.

Da der HOH AG unmittelbar Aktien in
Héhe von mehr als neun Zehnteln des
Grundkapitals der Gesellschaft gehéren,
ist die HOH AG als tibernehmende
Gesellschaft im Rahmen der
Verschmelzung mit der Gesellschaft
deren Hauptaktiondr im Sinne von § 62
Abs. 5 Satz 1 UmwaG.

Die HOH AG stellt gemadR § 62 Abs.5
Satz 1, Satz 8 UmwG i.V.m. § 327a Abs. 1
AktG das Verlangen, dass innerhalb von
drei Monaten nach Abschluss des
Verschmelzungsvertrags die
Hauptversammlung der Gesellschaft die
Ubertragung der  Aktien der
Minderheitsaktiondre auf die HOH AG
gegen Gewdhrung einer angemessenen
Barabfindung beschlieRt.

Die HOH AG wird den
Minderheitsaktiondren fur die
Ubertragung  ihrer  Aktien  eine
angemessene Barabfindung gewdhren.

pany (hereinafter ,Minority Sharehold-
ers“) shall be squeezed out pursuant to
sec. 62 para. 5 of the German Transfor-
mation Act (Umwandlungsgesetz -
UmwG) in connection with secs. 327a to
327f AktG.

It is therefore intended to include in the
merger agreement the information that,
within the context of the merger, the
Minority Shareholders shall be squeezed
out pursuant to sec. 62 para. 5 UmwG in
connection with secs. 327a et seqq. of
the German Stock Corporation Act (Ak-
tiengesetz — AktG).

As HOH directly owns shares in the

“amount of more than nine tenths of the

Company’s share capital, HOH AG, in its
role as acquiring company in the context
of the merger with the Company, is the
Company’s principal shareholder within
the meaning of sec.62 para.5 sen-
tence 1 UmwG.

In accordance with sec. 62 para. 5 sen-
tence 1, sentence 8 UmwG in connec-
tion with sec. 327a para. 1 AktG, HOH
AG requests that the general meeting of
the Company resolves on the transfer of
the shares of the Minority Shareholders
to HOH AG in exchange for an adequate
cash compensation within three months
after the conclusion of the merger
agreement.

HOH AG shall grant the Minority Share-
holders an adequate cash compensation
in exchange for the transfer of their
shares. We will inform you in a separate
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Die Hoéhe der Barabfindung je Aktie
werden wir lhnen noch gesondert
mitteilen. Ferner werden wir lhnen
einen schriftlichen Bericht der HOH AG
an die  Hauptversammlung der
Gesellschaft zukommen lassen, welcher
die Voraussetzungen far die
Ubertragung  der  Aktien der
Minderheitsaktiondre darlegt und die

Angemessenheit der Barabfindung
erldutert und begriindet. Die
Angemessenheit  der  festgelegten

Barabfindung wird durch den vom
Landgericht Niirnberg-Fiirth
auszuwdhlenden und zu bestellenden
sachverstandigen Priifer gepriift
werden. Eine dem §62 Abs.5 Satz 8
UmwG iV.m. §327b Abs.3 AktG
entsprechende Bankgarantie werden
wir den gesetzlichen Bestimmungen
folgend rechtzeitig nachreichen.

Wir bitten Sie, gemaR § 62 Abs. 5 Satz 8
UmwG i.V.m. § 327b Abs. 1 Satz 2 AktG
alle fiir den  Abschluss des
Verschmelzungsvertrags und die
Beschlussfassung nach §62 Abs.5
UmwG iV.m.  §§327aff. AktG
erforderlichen MaBnahmen zu ergreifen
und uns alle fiir die Festlegung der
Barabfindung notwendigen Unterlagen
zur Verfiigung zu stellen und Auskiinfte
zu erteilen. Den Entwurf des
Verschmelzungsvertrages werden wir
Ihnen zu gegebener Zeit zusenden.

Mit freundlichen GriiRen

letter on the amount of the cash com-
pensation. We will also provide you with
a written report by HOH AG, addressed
to the general meeting of the Company,
which will state the conditions for the
transfer of the shares of the Minority
Shareholders and explain and justify the
adequacy of the cash compensation. An
expert auditor, to be chosen and ap-
pointed by the regional court of Niirn-
berg-Fiirth, will determine if the envis-
aged cash compensation is adequate. As
required by law, we will provide a bank
guarantee in accordance with sec. 62
para. 5 sentence 8 UmwG in connection
with sec. 327b para. 3 AktG in a timely
manner.

Pursuant to sec.62 para.5 sentence 8
UmwG in connection with sec. 327b pa-
ra. 1 sentence 2 AktG, we request that
you take all necessary measures for the
conclusion of the merger agreement
and the passing of the resolution pursu-
ant to sec. 62 para. 5 UmwG in connec-
tion with secs. 327a et seqq. and pro-
vide us with all documents and infor-
mation required for determining the
cash compensation amount. We will
send you a draft of the merger agree-
ment in due course.

Yours sincerely
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(Unterschriftenseite folgt) (signature page follows)
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;/g,{( Z|

Zhoutao Tan
Vorstandsmitglied der/Member of the management board of
HumanOptics Holding AG

Anlage/Annex:

Bestatigung der Credit Suisse AG Zweigniederlassung Hong Kong tiber Depotbestand/Confirmation by Credit
Suisse AG Hong Kong Branch on security account balance
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Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 3

Bewertungsgutachten der
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft



Gutachtliche Stellungnahme

zum Unternehmenswert der

HumanOptics AG, Erlangen,

und zur Ermittlung der angemessenen Barabfindung anlésslich der
geplanten Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire geméf
§ 62 Abs.5 Satz 1 UmwG i.V.m. §§ 327a ff. AktG zum 6. Juli 2021 als
Tag der beschlussfassenden Hauptversammlung

Auftrag: 0.0966209.001

.
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Abkiirzungsverzeichnis (vorldufig)

AG Aktiengesellschaft

AktG Aktiengesetz

Alcon Alcon Inc., Genf, Schweiz

Bausch Health Bausch Health Companies Inc, Laval, Kanada

BGH Bundesgerichtshof

BGH Bundesgerichtshof in Zivilsachen

BIP Bruttoinlandsprodukt

Bloomberg Bloomberg L.P., New York/USA

BVerfG Entscheidungen des Bundesverfassungsgerichts

bzw. Beziehungsweise

CAGR Compound Average Growth Rate (durchschnittliche jahrliche Wachs-
tumsrate)

CAPM Capital Asset Pricing Model (Kapitalmarktpreismodell)

Carl Zeiss AG Carl Zeiss Meditec AG, Jena, Deutschland

CDAX Composite DAX (Borsenindex, der alle an der Frankfurter Wertpapier-
borse im General Standard und Prime Standard notierten deutschen
Aktien beinhaltet)

CFDA China Food and Drug Administration

DAX Deutscher Aktienindex

DCF Discounted Cashflow

e.V. Eingetragener Verein

EBIT Earnings before interest and taxes (Ergebnis vor Zinsen und Steuern)

EBITDA Earnings before interest and taxes, depreciation and amortisation (Er-
gebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen)

EBT Earnings before taxes (Ergebnis vor Steuern)

EK Eigenkapital

Est Ertragsteuern

EU Europdische Union

EUR Euro

F&E Forschung und Entwicklung

FAUB Fachausschuss fiir Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft des
IDW

FTE Fulltime equivalent (Vollzeitbeschéftigte)

GJ Geschéftsjahr

GmbH Gesellschaft mit beschréankter Haftung

HGB Handelsgesetzbuch

HOYA Corp. HOYA Corporation, Tokio, Japan

HRB Handelsregister Abteilung B
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HumanOptics AG HumanOptics AG, Erlangen, Deutschland

HumanOptics Hold- | HumanOptics Holding AG, Frankfurt am Main, Deutschland

ing

ICARES ICARES Medicus Inc., Zhubei, Taiwan

IDW Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., Diisseldorf

IDWS1 Standard 1 des IDW (Grundsétze zur Durchfithrung von Unternehmens-
bewertungen) i. d. F. 2008

IFRS International Financial Reporting Standards

Inc. Incorporated (angelsichsische Rechtsform der Corporation, vergleich-
bar einer Kapitalgesellschaft)

IOL Intraokularlinse

ISIN International Securities Identification Number

IWF Internationaler Wahrungsfonds, Washington, D.C.,USA

J&J Johnson & Johnson, New Brunswick, USA

KGV Kurs-Gewinn-Verhéltnis

KStG Korperschaftsteuergesetz

Ltd. Limited, (angelsdchsische Rechtsform, vergleichbar einer Gesellschaft
mit beschrankter Haftung)

MDR Medical Device Regulation

MDSAP Medical Device Single Audit Program

Medipart AG Medipart AG, Unterédgeri, Schweiz

Mio. Million

Mrd. Milliarde

NMPA National Medical Product Administration

NZG Neue Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht

p-a. Per annum

PwC PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frank-
furt am Main, Deutschland

S&P Global Market | Standard and Poors Global Market Intelligence LL.C, New York, USA

Intelligence

Salt Spring Salt Spring Company Limited, Kowloon, Hong Kong, China

SolZG Solidaritétszuschlag

TEUR Tausend Euro

UmwG Umwandlungsgesetz

UsSD US-Dollar

USFDA US Food & Drug Administration

WKN Wertpapier-Kennnummer

WpUG-AngVO Verordnung iiber den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung

bei Ubernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von
der Verpflichtung zur Veroffentlichung und zur Abgabe eines Angebots
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A. Auftrag und Auftragsdurchfiihrung

Die HumanOptics Holding AG mit Sitz in Frankfurt am Main® (,,HumanOptics Holding“ oder
,Hauptaktionérin“) hat uns, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft mit Sitz in Frankfurt am Main, (,,PwC®) mit Schreiben vom 4. Januar 2021 beauftragt, ei-
ne gutachtliche Stellungnahme zum objektivierten Unternehmenswert der HumanOptics AG,
mit Sitz in Erlangen, (,,HumanOptics AG“ oder ,Gesellschaft“) sowie zur Ermittlung der ange-
messenen Barabfindung gemald § 327b Abs. 1 AktG zu erstatten. Bewertungsanlass ist die ge-
plante Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktioniire der HumanOptics AG auf die Haupt-
aktionérin gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung geméaf3 § 62 Abs. 5 S. 1 UmwG
i.V.m. §§ 327a ff. AktG.

Der Beschluss iiber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire soll auf der auleror-
dentlichen Hauptversammlung der HumanOptics AG am 6. Juli 2021 gefasst werden. Dieser

Tag ist der Bewertungsstichtag.

Wir fithrten unsere Arbeiten in den Monaten Januar bis Mai 2021 mit Unterbrechungen in un-
serem Biiro in Frankfurt am Main durch. Hierfiir standen uns im Wesentlichen folgende Unter-

lagen zur Verfiigung:

» Priifungsberichte zu den testierten und mit uneingeschranktem Bestitigungsvermerk verse-
henen Jahresabschliissen und Lageberichten nach handelsrechtlichen Rechnungslegungs-
vorschriften (,HGB“) der HumanOptics AG fiir die Geschéftsjahre (,GJ*) 2017/2018 bis
GJ 2019/2020,

» Forecast flir das GJ 2020/2021 vom 30. April 2021 sowie Mehrjahres-
Unternehmensplanung fiir die GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025 vom 3. Juli 2020, jeweils
bestehend aus Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen, Planbilanzen sowie Finanzbedarfs-

rechnungen der HumanOptics AG sowie ergédnzende Informationen,

» Informationen und Erlduterungen betreffend die Entwicklung der HumanOptics AG fiir das
laufende GJ 2020/2021,

» sonstige fiir die Bewertung relevante Unterlagen und Informationen sowie Einsichtnahme in

die Vorstands- und Aufsichtsratsprotokolle der vergangenen drei Geschiftsjahre.

1

Am 26. April 2021 hat die Hauptversammlung der HumanOptics Holding beschlossen, den Sitz der Hu-
manOptics Holding nach Erlangen zu verlegen. Bis zur Unterzeichnung dieses Berichts ist diese Sitzver-
legung noch nicht durch Eintragung in das am neuen Sitz in Erlangen zustdndige Handelsregister des
Amtsgerichts Fiirth wirksam geworden. Mit Wirksamwerden der Sitzverlegung hat die HumanOptics
Holding die Geschéftsanschrift Spardorfer Strale 150, 91054 Erlangen.
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Weitere Auskiinfte wurden uns vom Vorstand der HumanOptics AG und den von ihm benann-
ten Auskunftspersonen gegeben. Der Vorstand der HumanOptics AG sowie der Vorstand der
HumanOptics Holding haben uns gegeniiber am 21. Mai 2021 schriftlich versichert, dass die Er-
lauterungen und Auskiinfte, die fiir die Erstattung der gutachtlichen Stellungnahme von Bedeu-

tung sind, vollstdndig und richtig erteilt wurden.

Unsere Untersuchung umfasste insbesondere die Uberpriifung der Planungsunterlagen auf ihre
Plausibilitat. Eigene Priifungshandlungen im Sinne der §§ 316 ff. HGB haben wir nicht vorge-

nommen. Diese gehorten nicht zu unserem Auftrag.

Die in der am 2. April 2008 vom Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., Diisseldorf,
(,,IDW*) verabschiedeten und derzeit aktuellen Fassung der Stellungnahme ,,Grundsétze zur
Durchfithrung von Unternehmensbewertungen“ (,IDW S 1i.d.F.2008“) niedergelegten
Grundséatze zur Durchfithrung von Unternehmensbewertungen haben wir beachtet. Im Sinne
dieser Stellungnahme haben wir den objektivierten Unternehmenswert der HumanOptics AG

als neutraler Gutachter ermittelt.

Diese gutachtliche Stellungnahme wird ausschlief3lich fiir die interne Verwendung durch den
Auftraggeber und zum Zwecke der Verwendung im Bericht der Hauptaktionérin {iber die Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktionire erstellt. Die interne Verwendung umfasst auch die
Uberlassung der gutachtlichen Stellungnahme im Rahmen des Berichts der Hauptaktionérin an
die Aktiondre der HumanOptics AG im Zusammenhang mit der auf3erordentlichen Hauptver-
sammlung sowie die im Rahmen der Priifung der Angemessenheit der Barabfindung erforderli-
che Einsichtnahme durch den Priifer gemal} § 327c Abs. 2 Satz 2 AktG, ferner die Vorlage in
sich der Hauptversammlung etwa anschlieBenden Gerichtsverfahren. Die gutachtliche Stel-
lungnahme ist dariiber hinaus nicht zur Veroffentlichung, zur Vervielféltigung oder zur Ver-
wendung fiir einen anderen als die genannten Zwecke bestimmt. Ohne unsere vorherige schrift-
liche Zustimmung darf diese auRerhalb der vorstehenden Zwecke nicht an Dritte weitergege-

ben werden. Die Einwilligung wird nicht aus unbilligen Griinden untersagt werden.

Fiir die Durchfiihrung des Auftrags und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im Verhéltnis zu
Dritten, die als Anlage beigefiigten Allgemeinen Auftragsbedingungen in der Fassung vom
1. Januar 2017 malsgebend.
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B. Bewertungsgrundséitze und -methoden

L

Grundlagen der Bewertung

Gemald IDW S 11i. d. F. 2008 bestimmt sich der Wert eines Unternehmens aus dem Nutzen, den
dieses aufgrund seiner im Bewertungszeitpunkt vorhandenen Erfolgsfaktoren einschlief3lich
seiner Innovationskraft, Produkte und Stellung am Markt, inneren Organisation, Mitarbeiter
und seines Managements in Zukunft erwirtschaften kann. Unter der Voraussetzung, dass aus-
schlief3lich finanzielle Ziele verfolgt werden, wird der Wert eines Unternehmens aus seiner Ei-
genschaft abgeleitet, durch Zusammenwirken aller die Ertragskraft beeinflussenden Faktoren

finanzielle Uberschiisse fiir die Unternehmenseigner zu erwirtschaften.

Der Unternehmenswert kann entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted Cash
Flow-Verfahren (,,Discounted Cash Flow*) ermittelt werden. Beide Bewertungsverfahren sind
grundsatzlich gleichwertig und fiihren bei gleichen Finanzierungsannahmen und damit identi-
schen Nettoeinnahmen der Unternehmenseigner zu identischen Ergebnissen, da sie auf dersel-
ben investitionstheoretischen Grundlage (Kapitalwertkalkiil) fuf3en. Im vorliegenden Falle er-

folgte eine Bewertung nach dem Ertragswertverfahren.

Bei beiden Bewertungsverfahren wird zunéchst der Barwert der finanziellen Uberschiisse des
betriebsnotwendigen Vermégens ermittelt. Vermogensgegenstdnde (einschliel3lich Schulden),
die einzeln {ibertragen werden konnen, ohne dass davon die eigentliche Unternehmensaufgabe
beriihrt wird, sind als nicht betriebsnotwendiges Vermogen zu beriicksichtigen. Die Summe der
Barwerte der finanziellen Uberschiisse des betriebsnotwendigen und des nicht betriebsnotwen-

digen Vermogens ergibt grundsitzlich den Unternehmenswert.

Die Prognose der kiinftigen finanziellen Uberschiisse stellt das Kernproblem jeder Unterneh-
mensbewertung dar. Die in der Vergangenheit erwiesene Ertragskraft dient im Allgemeinen als
Ausgangspunkt fiir Plausibilititsiiberlegungen. Dabei sind bei der Bewertung nur die Uber-
schiisse zu beriicksichtigen, die aus bereits eingeleiteten MaRnahmen resultieren oder aus ei-
nem dokumentierten und hinreichend konkretisierten Unternehmenskonzept hervorgehen. So-
fern die Ertragsaussichten aus unternehmensbezogenen Griinden bzw. aufgrund verénderter
Markt- und Wettbewerbsbedingungen zukiinftig andere sein werden, sind die erkennbaren Un-

terschiede zu berticksichtigen.

Die Grundsitze der Stellungnahme IDW S 1i. d. F. 2008 unterscheiden zwischen echten und
unechten Synergien. Die echten Synergien sind unter Beriicksichtigung der Auswirkungen aus
dem Bewertungsanlass erzielbare Uberschiisse, wihrend die unechten Synergien ohne Beriick-
sichtigung des Bewertungsanlasses realisierbar sind. Nur diese unechten Synergien sind, soweit

sie auf das Bewertungsobjekt entfallen, in der Bewertung zu berticksichtigen.

0.0966209.001



14.

15.

16.

17.

18.

PwC

Bei der Ermittlung von Unternehmenswerten ist unter Beriicksichtigung rechtlicher Restriktio-
nen grundsitzlich von der Ausschiittung der finanziellen Uberschiisse auszugehen, die auf-
grund eines zum Bewertungsstichtag dokumentierten Unternehmenskonzepts zur Verfiigung
stehen. Bei der Ermittlung der Nettoeinnahmen der Unternehmenseigner sind Thesaurierungen

sowie deren Verwendung zu berticksichtigen.

Fiir die Bewertung eines Unternehmens sind die kiinftigen finanziellen Uberschiisse mit einem
geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitalisierungszins-

satz dient dazu, die sich ergebende Zahlenreihe an einer Entscheidungsalternative zu messen.

Wegen der Wertrelevanz der personlichen Ertragsteuern sind zur Ermittlung objektivierter Un-
ternehmenswerte anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhéltnisse der Anteilseig-
ner erforderlich. Bei gesetzlichen wund vertraglichen Bewertungsanldssen i.S.d.
IDW S 1i. d. F. 2008 werden der Typisierung im Einklang mit der langjdhrigen Bewertungspra-
xis und der deutschen Rechtsprechung die steuerlichen Verhéltnisse einer inldndischen, unbe-
schrankt steuerpflichtigen Person zugrunde gelegt. Hierzu sind sachgerechte Annahmen iiber
die personliche Besteuerung der Nettoeinnahmen aus dem Bewertungsobjekt und der Alterna-

tivrendite zu treffen.

Erweist es sich gegeniiber der Unternehmensfortfithrung als vorteilhafter, sémtliche betriebs-
notwendigen und nicht betriebsnotwendigen Vermogensteile gesondert zu verduldern, so ist der
Bewertung der Liquidationswert zugrunde zu legen, sofern dem nicht rechtliche oder tatsachli-
che Zwinge entgegenstehen. Zur Uberpriifung, ob der Liquidationswert den ermittelten Er-
tragswert {ibersteigt, wurde der Liquidationswert fiir die HumanOptics AG iiberschlégig ermit-
telt und dem von uns nach dem Ertragswertverfahren ermittelten Unternehmenswert gegen-

tibergestellt.

Die vorstehend beschriebenen Grundsitze und Bewertungsverfahren gelten in Theorie und
Praxis der Unternehmensbewertung als gesichert und werden in der Rechtsprechung aner-

kannt.
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Angemessene Barabfindung gemiR § 327b AktG

Gemal} § 62 Abs. 5 UmwG kann die Hauptversammlung einer {ibertragenden Aktiengesellschaft
innerhalb von drei Monaten nach Abschluss eines Verschmelzungsvertrages geméal} § 62 Abs. 5
S. 1 UmwG einen Beschluss nach § 327a Abs. 1 S. 1 AktG fassen, wenn der tibernehmenden Ge-
sellschaft (Hauptaktiondrin) Aktien in Hohe von neun Zehnteln des Grundkapitals gehoren.
§ 327a AktG sieht vor, dass die Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft die Ubertragung
der Aktien der {ibrigen Aktionédre (Minderheitsaktionire) auf den Hauptaktionir gegen Gewéh-
rung einer angemessenen Barabfindung beschlieen kann. Bei der Bemessung der Barabfin-
dung sind gemaf3 § 327b Abs. 1 S. 1 AktG die Verhéltnisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der Be-
schlussfassung ihrer Hauptversammlung, die iiber die Ubertragung der Aktien auf den Haupt-

aktionér beschliel3en soll, zu beriicksichtigen.

Nach den Erkenntnissen der Betriebswirtschaftslehre, der Rechtsprechung zu gesellschafts-
rechtlichen  StrukturmaBnahmen  (Beschluss des Bundesverfassungsgerichts vom
27. April 1999, 1 BvR 1613/94, BVerfGE 100, 289 ff.) und der Bewertungspraxis ist der Wert
des Unternehmens die richtige Basis zur Ermittlung der Barabfindung nach § 327b AktG. Maf3-
gebend ist danach der Wert des Unternehmens als Ganzes. Damit wird dem von der Rechtspre-
chung entwickelten Postulat der Abfindung zum vollen Wert entsprochen, d. h. die Abfindung
muss dem sog. wahren Wert der Aktien an der Gesellschaft gleichkommen. In diesem Zusam-

menhang ist der Unternehmenswert der HumanOptics AG zu ermitteln.

Bei der Bemessung der Abfindung fiir Aktien an einer borsennotierten Gesellschaft darf nach
der hochstrichterlichen Rechtsprechung der Borsenkurs als Verkehrswert der Aktie nicht aul’er
Betracht bleiben. Ob der Borsenkurs tatsdchlich den Verkehrswert der Aktie widerspiegelt, ist
im Einzelfall zu priifen. Insbesondere, wenn nur wenige Aktien im Streubesitz sind und nur ge-
ringe Aktienumsétze getdtigt werden, kann aus dem Ergebnis von Einzelumsétzen nicht zwin-

gend auf einen allgemein giiltigen Verkehrswert geschlossen werden.

Im Gegensatz zum Borsenkurs besteht — im Einklang mit der Rechtsprechung zu gesellschafts-
rechtlichen Strukturmaf3nahmen — bei der Bemessung der Barabfindung verfassungsrechtlich
kein Anspruch auf eine Beriicksichtigung von vom Hauptaktionédr an andere Aktionire bezahl-
ten Vorerwerbspreisen.? Daher konnen auch keine im Vorfeld der Durchfiithrung der Struktur-
malinahme bezahlten Vorerwerbspreise im Sinne des Verkehrswerts der Aktie in Betracht gezo-

gen werden.

2Vgl. BVerfG v. 27.04.1999, 1 BvR 1613/94, Rn. 58 ff.
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C. Beschreibung des Bewertungsobjekts

L

II.

Unternehmenszweck

Die HumanOptics AG mit Sitz in Erlangen ist eine deutsche Aktiengesellschaft deren Aktien in
das Freiverkehrssegment Basic Board (Open Market) der Frankfurter Wertpapierborse einbezo-
gen sind und die im Handelsregister beim Amtsgericht Fiirth als ,,HumanOptics AG*“ unter HRB

7714 eingetragen ist.

Gemal} § 3 der aktuellen Satzung der HumanOptics AG, die mit Beschluss der Hauptversamm-
lung am 18. Dezember 2020 zuletzt gedndert wurde, ist der Gegenstand der Gesellschaft die
Entwicklung, industrielle Produktion, Vertrieb und Handel mit medizinisch-technischen und
optischen Produkten nebst Zubehor und branchenéhnlichen Systemen, insbesondere Augenim-
plantaten. Er beinhaltet auch die Beratung und alle sonstigen Dienstleistungen in diesem Zu-
sammenhang mit Dritten. Die Gesellschaft beteiligt sich an Forschungsvorhaben im In- und

Ausland und unterstiitzt medizinische Auslandsprojekte.

Das Geschéftsjahr der HumanOptics AG beginnt jeweils am 1. Juli eines Jahres und endet am

30. Juni des Folgejahres.

Die HumanOptics AG hat keine Tochtergesellschaften. Die beiden einzigen Standorte befinden

sich in Erlangen und in Sankt Augustin.

HumanOptics Aktie und Aktionérsstruktur

Das gezeichnete Kapital der HumanOptics AG lag zum letzten Bilanzstichtag, dem 30. Juni
2020, und zum Zeitpunkt des Abschlusses der Bewertungsarbeiten bei 3.487.280,00 EUR und
setzt sich aus 3.487.280 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil
am Grundkapital in Héhe von je 1,00 EUR zusammen. Jede Aktie gewahrt auf der Hauptver-

sammlung der HumanOptics AG eine Stimme. Die HumanOptics AG hélt keine eigenen Aktien.

Die Aktien der HumanOptics AG werden im Freiverkehr (Basic Board) an den Wertpapierbor-
sen in Berlin, Diisseldorf, Frankfurt am Main, Hamburg und Stuttgart unter der International
Securities Identification Number (,ISIN“) DEOOOAIMMCR6 sowie unter der Wertpapier-
Kennnummer (,WKN“) AIMMCR gehandelt. Des Weiteren werden die Aktien der HumanOp-
tics AG an der Wertpapierborse Tradegate Exchange in Berlin gehandelt.

Zum 21. Januar 2021, dem Tag der Ubermittlung des Verlangens des Hauptaktionirs auf
Durchfithrung eines verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Outs, werden rd. 93,2 % der Stimm-
rechte und Aktien (3.249.870 Aktien) an der HumanOptics AG von der HumanOptics Holding
(inkl. Wertpapierleihe) gehalten. Die {ibrigen rd. 6,8 % der Stimmrechte und Aktien entfallen
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auf Streubesitz. Zum Abschluss der Bewertungsarbeiten stellen sich diese Verhiltnisse als un-
verdndert dar. Die aktuell bestehende Aktionérsstruktur der HumanOptics AG ist nachfolgend

dargestellt.

HumanOptics AG
Stuktur der Anteilseigner

Anteilseigner Anzahl der Aktien Anteil am Grundkapital

HumanOptics Holding 3.249.870 93,19%
Streubesitz 237.410 6,81%
Summe 3.487.280 100,00%

Quelle: HumanOptics AG.

Am 21. Januar 2021 verkiindete der Vorstand der HumanOptics AG, dass von der HumanOptics
Holding als Hauptaktionédrin das formliche Verlangen nach § 62 Abs. 1 und Abs. 5 Satz 1 UmwG
in Verbindung mit §§ 327a ff. AktG {ibermittelt worden ist, das Verfahren zur Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktionidre der HumanOptics AG gegen Gewédhrung einer angemessenen
Barabfindung im Zusammenhang mit einer Verschmelzung der HumanOptics AG auf die
HumanOptics Holding durch Aufnahme (sog. verschmelzungsrechtlicher Squeeze-Out) durch-
zufithren und zu diesem Zweck innerhalb von drei Monaten nach Abschluss des Verschmel-
zungsvertrags die Hauptversammlung der HumanOptics AG iiber die Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktiondre der HumanOptics AG beschlieen zu lassen. Dieses Verlangen hat
zum Ziel, die Beteiligungsstruktur im Wege der Konzernverschmelzung zu vereinfachen und
den verbleibenden Streubesitzanteil von rd. 6,8% durch einen entsprechenden Beschluss der
Hauptversammlung der HumanOptics AG auf die Hauptaktionédrin gegen Barabfindung zu

tibertragen.

Steuerliche Verhéltnisse

Die HumanOptics AG ist eine Kapitalgesellschaft und wird steuerlich beim Finanzamt Erlangen

gefiihrt. Die Gesellschaft unterliegt der Gewerbe- und Koérperschaftsteuer in Deutschland.

Zum 30. Juni 2020 bestehen auf Basis der vom Vorstand der HumanOptics AG fortentwickeln-
den festgestellten Verlustvortrdge im steuerlichen Bescheid zum 30. Juni 2018 korperschafts-
steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 6.118 TEUR und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in
Hohe von 6.124 TEUR. Inwieweit diese steuerlichen Verlustvortrage aufgrund eines moglichen
schidlichen Beteiligungserwerbs gemél} § 8c Abs. 1 Satz 1 KStG, der grundsétzlich von einem
vollstindigen Wegfall der nicht genutzten Verluste bis zum Ubergang des wirtschaftlichen Ei-
gentums fiihrt, in Zukunft steuerlich nutzbar sind, ist derzeit unsicherheitsbehaftet. Dies wiirde

alle bis zum 18. Dezember 2019 aufgelaufenen Verluste betreffen. Im Rahmen der Bewertungs-
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arbeiten haben wir die steuerlichen Verlustvortrage aufgrund des noch nicht durch einen steu-

erlichen Bescheid endgiiltig beschiedenen Sachverhalts vollstindig angesetzt.

Zum 30. Juni 2020 bestand fiir die HumanOptics AG zudem ein Betrag von 25.220 TEUR auf
dem steuerlichen Einlagekonto (§ 27 Abs. 2 KStG), welcher bei der Bewertung der HumanOp-
tics AG berticksichtigt wurde. Der Betrag wurde vom Vorstand der HumanOptics AG auf Basis
des festgestellten steuerlichen Einlagekontos im steuerlichen Bescheid zum 30. Juni 2018 fort-
entwickelt. Da kein steuerlicher Gewinn (im Sinne des § 27 Abs. 1 S. 3 KStG) fir das
GJ 2019/2020 besteht, wurden bei der Ermittlung des Unternehmenswertes steuerfreie Aus-

schiittungen aus diesem steuerlichen Einlagekonto angenommen.
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D. Wirtschaftliche Grundlagen

L

Geschéftstatigkeit

Die HumanOptics AG entwickelt, produziert und vermarktet hochwertige Intraokularlinsen, auf
deren Basis Losungen fiir eine Vielzahl von Augenproblemen angeboten werden, insbesondere
zur Behandlung von Grauem Star (Katarakt), Hornhautverkriimmung sowie Kurz- und Weit-
sichtigkeit. Fiir alle Indikationen bietet die HumanOptics AG eine Produktpalette in unter-
schiedlichen Preiskategorien an. Ihre Produkte vertreibt die Gesellschaft iiber Distributions-
partner in iiber 40 Landern auf fiinf Kontinenten. In Deutschland erfolgt der Vertrieb neben den

Distributionspartnern auch direkt durch die Gesellschaft.

Bezogen auf die einzelnen Produktgruppen differenziert die HumanOptics AG zwischen den
drei Hauptproduktgruppen Linsen und kiinstliche Iriden, Trading Goods (Handelsware) und
Sonstiges. Gemessen am Gesamtumsatz stellt die Produkthauptgruppe Linsen und kiinstliche
Iriden, die grof3te Produkthauptgruppe dar. Diese Produkthauptgruppe ist entlang der zugrun-

de liegenden Technologie in vier Produktuntergruppen unterteilt:

¢ Die Conventional-Produktuntergruppe umfasst die sogenannte Monofokallinse, die auf
konventionellen Technologien basiert. Diese Implantate kommen vornehmlich bei der
chirurgischen Behandlung von Grauem Star zum Einsatz. Die Linsen besitzen einen ein-
zigen Fokuspunkt und erlauben dem Patienten auf diese Weise eine scharfe Sicht auf ei-

ne ferne Distanz.

e Fortschrittlichere Monofokallinsen sind in der Enhanced-Produktuntergruppe angesie-
delt, die die grof3te Produktuntergruppe der HumanOptics AG darstellt.

e Fiir einen bestehenden Astigmatismus (Hornhautverkriimmung) bietet die HumanOp-
tics AG torische Linsen an. Diese komplexere Linse ermoglicht einen Ausgleich der
Hornhautverkriimmung. Diese torischen Linsen sowie Multifokallinsen bilden die Ad-
vanced-Produktuntergruppe. Multifokallinsen erméglichen durch mehrere Fokuspunkte
scharfes Sehen auf nahe und ferne Distanzen. In Bezug auf die maximale Sehschérfe
entsteht hierbei jedoch ein Kompromiss. Multifokallinsen erfordern auf3erdem, dass das
Auge in der Lage ist, den Fokus der Linse selbst zu wechseln. Dies erfordert Gewdhnung

und kommt auch nicht fiir jeden Patienten infrage.

e Als letzte Produktuntergruppe der Linsen und kiinstlichen Iriden erfasst die HumanOp-
tics AG die sogenannten Specialities. Hierbei handelt es sich um Sonderproduktionen
von Linsen. Den gro3ten Anteil dieser Gruppe bilden die kiinstlichen Iriden mit den Un-

tergruppen Standard, Select oder Customized.
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Die Produkthauptgruppe Handelswaren umfasst augenchirurgische Ausstattung, wie chirurgi-
sche Messer, Trepane und Injektoren sowie OP-Packs die benétigt werden, um die Linsen und

Iriden einzusetzen.

Die Produkthauptgruppe Sonstiges umfasst mit den anderen Produkthauptgruppen in Verbin-

dung stehende sonstige Umsétze.

Die Produkte der HumanOptics AG sind in Deutschland nach den CE-Regularien der Européii-
schen Union (,,EU“) zertifiziert. Auferdem sind einzelne Produkte von der US Food & Drug
Administration (,,USFDA®) in den USA und der China Food and Drug Administration (,,CFDA"),
durch die National Medical Product Administration (,NMPA®) abgelost, in China zertifiziert. So
erhielt die HumanOptics AG im Jahr 2018 als einziges Unternehmen eine Zulassung der USFDA
fiir ihre CUSTOMFLEX® ARTIFICIAL/RIS. Diese kiinstliche Iris kann z.B. bei einer Behandlung
von Aniridie (Fehlentwicklung der Retina am hinteren Ende des Augapfels) eingesetzt werden.
In Folge einer im Jahr 2020 erfolgten Kassenzulassung, sieht die HumanOptics AG fiir dieses
neue Produkt, insbesondere in den USA, Potenzial fiir das angestrebte Umsatzwachstum. In-
nerhalb der EU ist die kiinstliche Iris ebenfalls zertifiziert. Die weitreichenden Zulassungen so-
wie ein Status als wegweisendes Produkt bei der USFDA sollen auch in den anderen Absatz-

maérkten die Zulassungen erleichtern.

Die Produkte der HumanOptics AG werden an den zwei deutschen Standorten, Erlangen und
Sankt Augustin, unter Beriicksichtigung der Qualitdtsanforderungen entwickelt und gefertigt.
Die Forschung findet am Standort in Sankt Augustin statt. Die Fertigung wurde im Verlauf der
letzten Jahre weiter optimiert und die neue EU-Verordnung fiir Medizinprodukte in einzelnen
Bereichen, wie Qualititsmanagement, Regulatory Affairs, Clinical Market Access und Produkt-

management vorbereitet.

Im letzten GJ 2019/2020 waren bei der HumanOptics AG im Jahresdurchschnitt 127 Mitarbei-
ter inklusive Management beschéftigt. Um den Entwicklungen der Covid-19-Pandemie entge-
genzuwirken, wurde fiir den GroRteil der Mitarbeiter ab Marz 2020 Kurzarbeit beantragt, die

durch die Bundesagentur fiir Arbeit bis zum Februar 2021 bewilligt wurde.

Die Umsatzerlose der HumanOptics AG im GJ 2019/2020 in Hohe von 9.358 TEUR wurden zu
37,4% im Inland und zu 62,6% im Ausland generiert. Den zweitgrof3ten Absatzmarkt neben
Deutschland bildet China. Auf diesen Absatzmarkt entféllt rund ein Drittel des Umsatzvolumens
der HumanOptics AG. Daneben umfassen die weiteren wichtigen Absatzmérkte Russland, Phi-
lippinen, Tschechien, Polen und Vietnam. Insgesamt werden die Produkte der HumanOptics AG
in iiber 40 Landern durch Distributoren vertrieben. Fiir die USA ist aufgrund der oben genann-
ten Zulassung der USFDA die Expansion der Geschaftstéatigkeiten geplant. Im vergangenen Ge-
schiftsjahr hat die HumanOptics AG aufderdem in Kanada, Argentinien und Taiwan den Ver-

trieb mit neuen Distributoren aufgenommen.
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Im Vergleich zum Vorjahr reduzierten sich die Umsatzerlése im GJ 2019/2020 um 12,4% (Um-
satzerlose im GJ 2018/2019: 10.679 TEUR). Urséchlich fiir diese negative Entwicklung ist vor
allem die COVID-19-Pandemie, die in den meisten Absatzméirkten fiir signifikant schwéchere

Nachfrage sorgte.

Im GJ 2019/2020 wurde ein Jahresfehlbetrag in Hohe von -2.568 TEUR verbucht (Vorjahr:
-1.885 TEUR) und erhohte entsprechend den kumulierten Bilanzverlust von -3.506 TEUR im
GJ 2018/2019 auf -6.074 TEUR im GJ 2019/2020.

Die zukiinftige Entwicklung ist mit der ,,Vision 2023“ umschrieben. Im Rahmen dessen mochte
die HumanOptics AG ein Vorreiter im Bereich der intelligenten Augenimplantate werden. Au-
Berdem sollen der Marktzugang in den USA erweitert und die Wettbewerbspositionen im In-
land sowie in China gestarkt werden. Hierzu setzt die HumanOptics AG auf kontinuierliche In-

novationen und eine Sicherung der Lieferkapazitaten.

Markt und Wettbewerb

Im Folgenden haben wir die Markt- und Wettbewerbssituation der HumanOptics AG ndher ana-
lysiert. Zunachst werden die Rahmenbedingungen und Erwartungen fiir die relevanten Markte
auf Basis der Entwicklung allgemeiner volkswirtschaftlicher Indikatoren dargestellt. Anschlie-
Rend erfolgt eine Analyse des Marktes fiir Medizintechnik im Bereich der Augenheilkunde.

Die aktuelle Markt- und Wettbewerbssituation wird durch die momentane COVID-19-Pandemie
und deren wirtschaftlichen Auswirkungen beeinflusst. Soweit hierzu aktuelle Erkenntnisse vor-

liegen, werden diese beriicksichtigt.

. Volkswirtschaftliche Indikatoren

Nachfolgend werden die Erwartungen fiir die makrookonomische Entwicklung der Absatz-
mérkte der HumanOptics AG anhand geeigneter volkswirtschaftlicher Indikatoren dargestellt.
Die gezeigten Daten und Erlduterungen basieren auf der World Economic Outlook Database des
Internationalen Wahrungsfonds, Washington, D.C./USA (,IWF“, April 2021). Die Entwicklung
des realen Bruttoinlandsprodukts (,BIP“) der Absatzregionen der HumanOptics AG ist ein be-
deutender makrotkonomische Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung des operativen Ge-
schafts der HumanOptics AG. Nachfolgend wird daher ausgehend von den Jahren 2019 und
2020 die geschitzte Entwicklung des BIP (real) zwischen 2021 und 2026 dargestellt.

0.0966209.001
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Bruttoinlandsprodukt
Reale Veranderung in % zum Vorjahr
Ist Prognose

Land bzw. Region 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Deutschland 0,6% (4,9%) 3,6% 3,4% 1,6% 1,5% 1,2% 1,1%
Européische Union 1,7% (6,1%) 4,4% 3,9% 2,3% 1,9% 1,6% 1,6%
China 5,8% 2,3% 8,4% 5,6% 5,4% 5,3% 51% 4,9%
USA 22% (3,5%) 6,4% 3,5% 1,4% 1,5% 1,6% 1,6%
Welt 2,8% (3,3%) 6,0% 4,4% 3,5% 3,4% 3,3% 3,3%

Quelle: Internationaler Wahrungsfonds, World Economic Outlook Database, April 2021.

Im Jahr 2019 ist das weltweite BIP um 2,8% gestiegen. Dieses vergleichsweise schwache Wirt-
schaftswachstum war insbesondere auf niedrige Wachstumsraten in Ldndern wie Brasilien, In-
dien, Mexiko, Russland und der Tiirkei zuriickzufiihren. Der Riickgang der globalen Wirt-
schaftsleistung um 3,3% im Jahr 2020 ist vor allem auf die COVID-19-Pandemie zuriickzufiih-
ren, die eine signifikante Auswirkung auf die Entwicklung der Weltwirtschaft entfaltet. Hierbei
ist das vollstindige Ausmal} der wirtschaftlichen Folgen der COVID-19-Pandemie momentan
noch ungewiss und hiangt von Faktoren ab, die in nicht final absehbarer Weise interagieren. Da-
zu zdhlen der weitere Verlauf der COVID-19-Pandemie, die Intensitdt und Wirksamkeit der
Einddmmungs- und Impfbemiihungen, das Ausmald der Versorgungsunterbrechungen, die
Auswirkungen der deutlichen Verschérfung der Finanzmarktbedingungen, die Verschiebungen
im Konsum- und Ausgabenverhalten sowie die volatilen Rohstoffpreise. Wahrend vor diesem
Hintergrund die meisten makrookonomischen Indikatoren der néchsten Jahre nur mit erhebli-
chen Unsicherheitsgraden formuliert werden konnen, lag im Jahr 2020 eine globale Rezession
vor. In Abhéngigkeit von der globalen Verteilung von Impfstoffen sowie der konsequenten Ein-
ddammung der COVID-19-Pandemie wird seitens des IWF mit einer Erholung der wirtschaftli-
chen Aktivitdten gerechnet. Dementsprechend erwartet der IWF im Jahr 2021 ein signifikantes
globales Wirtschaftswachstum von 6,0% und dariiber hinaus ein iiberdurchschnittliches globa-

les Wirtschaftswachstum in den darauffolgenden Jahren.

Im Jahr 2019 wurde in Deutschland ein geringes Wirtschaftswachstum von 0,6% verzeichnet.
Makrookonomische Unsicherheiten wie der Brexit und eine schwichere Nachfrage in China be-
lasteten die globale Nachfrage der Exportnation. Hinzu kommen im Zuge der COVID-19-
Pandemie strikte Einddmmungsmaf3nahmen, die mafgeblich zu dem signifikanten Wirtschafts-
riickgang von 4,9% im Jahr 2020 beigetragen haben. Basierend auf der Annahme einer erfolg-
reichen Verteilung von Impfstoffen sowie einer damit verbundenen konsequenten Eindimmung
der COVID-19-Pandemie, wird fiir Deutschland fiir die Jahre 2021 und 2022 ein signifikantes

Wirtschaftswachstum von 3,6% bzw. 3,4% erwartet.

Die Europdische Union (,EU“) verzeichnete in den Jahren vor der COVID-19-Pandemie ver-
gleichsweise geringe Wachstumsraten, die teilweise auf den schwachen globalen Handel zu-

riickfithren sind. In Folge des Brexits steht die EU vor wirtschaftlichen und strategischen Her-
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ausforderungen. Gleichzeitig ist die EU durch die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie wirt-
schaftlich erheblich belastet. Folglich wurde fiir das Jahr 2020 ein Riickgang der Wirtschafts-
leistung von 6,1% laut IWF erzielt. Dieser vergleichsweise signifikante Riickgang der Wirt-
schaftsleistung ist insbesondere auf schwer von der COVID-19-Pandemie betroffene Lénder in
Siideuropa, wie Spanien, Portugal und Italien, zuriickzufiihren. Nach einer erwarteten deutli-
chen Erholung des BIP in der EU im Jahr 2021 von 4,4% prognostiziert der IWF bis zum Jahr
2026 riickldaufige Wachstumsraten des BIP auf bis zu 1,6%.

China verzeichnete im Jahr 2019 ein Wachstum von 5,8%. Aufgrund von schnellen, konsequen-
ten und umfassenden Einddmmungsmalinahmen, einer expansiven Fiskal- und Geldpolitik so-
wie weitreichenden Regulierungsédnderungen hat China, als einzige grof3e Volkswirtschaft, im
vergangenen Jahr 2020 ein positives Wirtschaftswachstum von 2,3% erzielt. Das erwartete sig-
nifikante Wirtschaftswachstum von 8,4% fiir das Jahr 2021 sowie die weiteren vergleichsweise
hohen Wachstumsraten zwischen 5,6% im Jahr 2021 und 4,9% im Jahr 2026 basieren auf den
bereits aufgefiihrten Mafdnahmen der chinesischen Regierung, welche maldgeblich zur Auf-
rechterhaltung der Produktionskapazititen wiahrend der Pandemie beigetragen haben. Sehr
strikte Einddmmungsmaldnahmen sowie staatliche Kontrolle von Hygienekonzepten ermdoglich-
ten den Fortbetrieb von Fabriken und anderen Arbeitsstiatten. Aullerdem verfiigt China iiber ro-
buste inldndische Lieferketten, die ihnen erlaubten, ihre Position als weltweite Produktions-
drehscheibe weiter zu stirken, wahrend sich Hersteller in anderen Lindern mit logistischen

Problemen konfrontiert sahen.

Das Wirtschaftswachstum der USA betrug im Jahr 2019 2,2% und liegt somit im Durchschnitt
des Wirtschaftswachstums seit der Weltfinanzkrise in den Jahren 2008 und 2009. Im Zuge der
COVID-19-Pandemie wurde auch fiir die USA ein Riickgang der Wirtschaftsleistung von -3,5%
im Jahr 2020 verzeichnet. Die fortschreitende Impfkampagne und das entschlossene Handeln
der amerikanischen Wirtschaftsinstitutionen fiithren im Jahr 2021 zu einem signifikanten er-
warteten Wachstum von voraussichtlich 6,4%. Darauffolgend soll sich das BIP Wachstum auf
3,5% im Jahr 2022 abschwéchen, bevor es fiir den verbleibenden Prognosezeitraum zwischen

1,4% und 1,6% erwartet wird.

Neben dem Wachstum des realen BIP stellen die erwarteten jéhrlichen Inflationsraten einen
weiteren makrookonomischen Indikator fiir die wirtschaftliche Entwicklung der fiir die
HumanOptics AG relevanten Markte dar. Die Entwicklung der jéhrlichen Inflationsraten fiir die
Jahre 2019 und 2020 sowie die entsprechenden Prognosen fiir die Jahre 2021 bis 2026 haben

wir fiir die betreffenden Lander und Regionen in der nachfolgenden Tabelle dargestellt.
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Veranderung des Verbraucherpeisindexin % zum Vorjahr

Ist Prognose
Land bzw. Region 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Deutschland 1,4% 0,4% 2.2% 1,1% 1,5% 1,7% 1,9% 2,1%
Europaische Union 1,4% 0,7% 1,6% 1,4% 1,6% 1,7% 1,8% 1,9%
China 2,9% 2,4% 1.2% 1,9% 1,9% 2,0% 2,0% 2,0%
USA 1,8% 1,2% 2,3% 2,4% 2,5% 2,5% 2,4% 2.2%
Welt 3,5% 3,2% 3,5% 3.2% 3,1% 3,1% 3,1% 3,0%

Quelle: Internationaler Wahrungsfonds, World Economic Outlook Database, April 2021.

Die Inflationsraten fiir Deutschland und die Européische Union lagen im Jahr 2019 bei 1,4%.
Aufgrund von relativ niedrigen Energiepreisen und einem sich verlangsamenden Produktions-
wachstum war die Preisstabilitdt im Vergleich zum Vorjahr bereits erhoht. Im Zuge der COVID-
19-Pandemie wurde im Jahr 2020 ein weiterer Riickgang der Inflation auf 0,4% in Deutschland
bzw. 0,7% in der EU laut IWF erzielt. Die Inflationsrate soll sich jedoch gemif3 der Erwartung
des IWF im Prognosezeitraum bis zum Jahr 2026 wieder etwa auf das Inflationsziel der Europa-
ischen Zentralbank von leicht unter 2,0% einpendeln. Die prognostizierte Inflationserwartung

fiir Deutschland verliuft dhnlich zu der der EU.

Fiir China ist fiir das Jahr 2020 mit 2,4% eine gegeniiber dem Jahr 2019 leicht geringere Infla-
tionsrate zu verzeichnen. Im Jahr 2021 verringert sich der Preisanstieg voraussichtlich auf
1,2%, bevor er fiir den verbleibenden Prognosezeitraum zwischen 1,9% und 2,0% erwartet
wird. Diese vergleichsweisen niedrigeren Prognosen fiir die Inflationserwartung sind unter an-
derem auf eine verdnderte chinesische Fiskal- und Geldpolitik zuriickzufiihren. Die Regierung
in Peking kiindigte ihre Bemiihungen an, die Staats- und Unternehmensverschuldung, die im

Zuge der COVID-19-Pandemie substanziell anstieg, zu reduzieren.

Fiir die USA ist ein Riickgang der Inflation von 1,8% im Jahr 2019 auf 1,2% im Jahr 2020 zu
verzeichnen. Aufgrund von signifikanten Konjunkturmafinahmen der US-Regierung und welt-
weit steigenden Rohstoffpreisen wird fiir das Jahr 2021 ein Anstieg der Inflationsrate von 2,3%
prognostiziert. Darauffolgend wird erwartet, dass sich die Inflationsrate bis zum Jahr 2026 zwi-

schen 2,2% und 2,5% bewegen wird.

Die weltweite Inflation hat sich im Zuge der COVID-19-Pandemie im Jahr 2020 nur geringfiigig
um 0,3-Prozentpunkte auf 3,2% verringert. Nach einer leichten Steigerung der Konsumgiiter-
preise im Jahr 2021 um durchschnittlich 3,5%, soll sich der globale Preisanstieg von 3,2% im
Jahr 2022 auf 3,0% im Jahr 2026 abschwéichen.

. Marktbeschreibung

Um die wirtschaftliche Entwicklung der HumanOptics AG einschitzen zu kénnen, miissen ne-

ben den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen auch branchenspezifische Rahmenbedingungen
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und Erwartungen beriicksichtigt werden. Daher erfolgt nachstehend eine Analyse des fiir die
HumanOptics AG relevanten Marktes der Medizintechnik im Bereich der chirurgischen Augen-
heilkunde mit Blick auf die geographische Segmentierung der Absatzméirkte in Deutschland,
Europa, China und den USA.

Vor diesem Hintergrund ist in der nachstehenden Darstellung das erwartete globale Absatzvo-
lumen der Medizintechnik im Bereich der Augenchirurgie fiir die Jahre 2019 bis 2027 getrennt
fiir Deutschland, Europa (ohne Deutschland), China, USA sowie dem Rest der Welt dargestellt.

Medizintechnikmarkt der Augenchirurgie 2019-2027, in Mrd. USD
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Quelle: Allied Market Research: Ophthalmic Devices Market Global Opportunity Analysis and Industry Forecast,
2020-2027.

Anhand der obenstehenden Abbildung ist zu erkennen, dass sich das Gesamtabsatzvolumen im
Bereich der Medizintechnik fiir ophthalmologische Chirurgie von 9,73 Mrd. USD im Jahr 2019
um 1,94 Mrd. USD auf voraussichtlich 7,79 Mrd. USD im Jahr 2020 reduziert hat. Der Grund
fiir diese Verringerung liegt im Wesentlichen in den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie.
Im Zuge einer stark erhohten Auslastung der 6ffentlichen Gesundheitsressourcen im Jahr 2020
wurden in Abhéngigkeit der getroffenen Einddmmungsbemiihungen der jeweiligen Lander,
operative augenchirurgische Eingriffe weitestgehend reduziert. Dies hat zur Folge, dass diskre-
tiondre Ausgaben im medizintechnischen Bereich der Ophthalmologie reduziert wurden.
Marktseitig wird erwartet, dass die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie nachhaltig den glo-

balen Medizintechnikmarkt der néchsten Jahre pragen werden. Als Griinde hierfiir gelten unter
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anderem ein erh6htes Bewusstsein und dementsprechende Finanzierungen der 6ffentlichen Ge-
sundheitsressourcen sowie insbesondere eine verdnderte Zusammensetzung von globalen me-
dizinischen Forschungsgeldern. Vor diesem Hintergrund wird ab dem Jahr 2021 sowie in den
darauffolgenden Jahren einerseits mit einer Erholungsphase des Marktes gerechnet, die insbe-
sondere durch einen Nachholbedarf von im Jahr 2020 verschobenen Behandlungen geprégt ist.
Andererseits galt der ophthalmologische Medizintechnikmarkt bereits vor der COVID-19-
Pandemie als potenzieller Wachstumsmarkt. Die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie haben
an den Wachstumserwartungen grundsitzlich nichts gedndert. Es wird daher wéhrend des
Prognosezeitraums (2020-2027) mit einer durchschnittlichen jéhrlichen Wachstumsrate
(,,CAGR") von 5,7% gerechnet. Dennoch soll der Markt erst 2025 sein Vorkrisenvolumen {iiber-

schreiten, bevor er langfristig auf 11,50 Mrd. USD anwachsen soll.

Fiir den deutschen Markt der Medizintechnik im Bereich der Augenchirurgie wird prognosti-
ziert, dass dieser iiber den Prognosezeitraum (2020-2027) von 0,83 Mrd. USD im Jahr 2019 auf
1,11 Mrd. USD im Jahr 2027 wichst. Infolge der pandemie-bedingten Gegenmafnahmen wur-
den auch in Deutschland augenchirurgische Eingriffe verschoben, sodass im Jahr 2020 ein
Riickgang des Gesamtvolumens zu beobachten ist. Jedoch soll der deutsche Markt wéhrend des
Prognosezeitraums mit einem CAGR von 5,1% wachsen. Als Grund hierfiir gilt die alternde
deutsche Bevolkerung, welche besonders die Nachfrage nach Katarakt-Operationen nachhaltig
steigert. Zu beriicksichtigen ist jedoch, dass Katarakt-Operationen nicht mehr in einem maturen
Stadium, sondern frither behandelt werden. Laut einem Bericht der United Nations® aus dem
Jahr 2019 sind 21,6% der Deutschen mindestens 65 Jahre alt. Dieser Anteil soll bis 2030 auf
26,2% ansteigen.

Wihrend auch fiir den Européischen Augenchirurgiemarkt im Jahr 2020 eine analoge Entwick-
lung zu beobachten ist, wird bis zum Jahr 2027 ein durchschnittliches jahrliches Wachstum von
6,5% erwartet. Diese Entwicklung ist insbesondere auf ein erwartetes vermehrtes Auftreten von
Augenkrankheiten und technologischen Fortschritten zur augenchirurgischen Behandlung zu-
riickzufiihren. So schéitzte die Weltgesundheitsorganisation* im Jahr 2010 die Zahl von blinden
und sehbehinderten Menschen in Europa auf etwa 30 Millionen Menschen. Hierbei sind alters-
bedingte Erkrankungen, wie beispielsweise der graue Star, die magebliche Ursache. Aufgrund
des technologischen Fortschritts, der in den letzten Jahren in der ophthalmologischen Medizin-
technik erzielt wurde, gelten augenchirurgische Katarakt-Operationen als die am haufigsten

durchgefiihrten chirurgischen Eingriffe in vielen européischen Landern. Als groftes potenziel-

3 United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2019). World Popula-
tion Ageing 2019: Highlights (ST/ESA/SER.A/430).

4 Global estimates of visual impairment: 2010, S.P.Mariotti, D. Pascolini, Br J Ophthalmol. 2012
May;96(5):614-8.
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les Wachstumshindernis, steht dem beschriebenen Wachstumspotential des europiischen

Marktes jedoch ein Mangel an qualifiziertem Fachpersonal in Europa gegeniiber.

In Bezug auf den Verbrauch von augenchirurgischen Waren und Dienstleistungen, gilt China als
einer der global am stidrksten wachsenden Mérkte. Dies spiegelt sich auch in der durchschnittli-
chen jéhrlichen Wachstumsrate von 5,5% wider. Jedoch liegt dies in der geringen Ausgangs-
groRe des chinesischen Marktes begriindet. So verbleibt das Gesamtvolumen mit 0,93 Mrd.
USD am Ende des Prognosezeitraums unter dem von Deutschland mit 1,11 Mrd. USD liegenden
Gesamtvolumen. In den Jahren vor der COVID-19-Pandemie hat die Regierung eine Konsolidie-
rung der Marktanbieter vorangetrieben. Das Ziel dieser Konsolidierung ist es, standardisierte
Regulierungen zu schaffen und eine konkurrenzfiahige Stellung auf dem Weltmarkt aufzubau-
en. Vielen der lokalen chinesischen Anbieter fehlen jedoch die technologischen Voraussetzun-
gen und Patente sowie die finanziellen Ressourcen, um eigene Marken und hochwertige oph-

thalmologische Produkte auf den Markt zu bringen.

Auf den Markt fiir Medizintechnik in der Augenchirurgie in den USA entféllt im Jahr 2019 mit
einem Anteil von etwa 29% am globalen Markt das grof3te nationale Gesamtvolumen. Aller-
dings besteht hier mit einem CAGR von 4,4% das niedrigste erwartete Marktwachstum. Augen-
operationen werden in den USA oft in speziell dafiir vorgesehenen Kliniken durchgefiihrt. In
Europa werden solche Eingriffe in der Regel in Krankenh&usern vorgenommen, die voraussicht-
lich auch im Jahr 2021 stark von der COVID-19-Pandemie belastet sind. Daher wird marktseitig
eine vergleichsweise schnellere Erholung des augenchirurgischen Segments in den USA erwar-
tet.

Die globale Entwicklung des Intraokularlinsenmarktes (,IOL Markt“) fiir die Jahre 2019 bis

2027 ist in der nachstehenden Darstellung illustriert.
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Globaler Intraokularlinsenmarkt 2019-2027, in Mrd. USD

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Ist Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan

Il Marktvolumen

Quelle: Allied Market Research: Ophthalmic Devices Market Global Opportunity Analysis and Industry Forecast,
2020-2027.

Der IOL Markt ist stark von der COVID-19-Pandemie betroffen. Marktseitig wird prognostiziert,
dass das pra-COVID-19-Pandemie-Volumen von 3,83 Mrd. USD erst gegen 2025 {iberschritten
werden soll. Dennoch wird ein signifikantes Marktwachstum von durchschnittlich jahrlich 5,4%
fiir die Jahre 2020 bis 2027 prognostiziert.

Gestiitzt wird das marktseitig erwartete Wachstum unter anderem durch vermehrt auftretende
Erkrankungen, wie beispielsweise Diabetes, die Sehschidden, wie Katarakt oder Glaukome als
Begleiterkrankungen hervorrufen kénnen. Zudem verstarkt der prognostizierte globale demo-
graphische Wandel innerhalb der néchsten Jahre diesen Effekt. Folglich wird erwartet, dass
insbesondere eine alternde Bevolkerung in Europa und den USA maf3geblich zu dem prognosti-
zierten Marktwachstum beitragen sollen. Langfristig wird auch in China und in Japan ein we-
sentlicher Anstieg der Nachfrage nach IOLs prognostiziert. Demnach soll laut einer Studie der
United Nations® ein Anteil von 18,1% der Bevolkerung Ostasiens im Jahr 2030 {iber 65 Jahre alt

sein und damit zur Zielgruppe fiir IOLs gehoren.

Dem globalen Marktwachstum stehen jedoch auch Herausforderungen und Einschrénkungen
gegeniiber. So treten Sehschdden, insbesondere durch Diabetes, oftmals bei Menschen aus

niedrigen Einkommensschichten auf. Dadurch, dass augenchirurgische Behandlungen insbe-

5 United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population Division (2019). World Populati-
on Ageing 2019: Highlights (ST/ESA/SER.A/430).

0.0966209.001



69.

70.

PwC

24

sondere in Schwellen- und Entwicklungsldndern nicht durch Krankenkassen iibernommen
werden, unterbleibt in diesen Regionen oftmals ein augenchirurgischer Eingriff. In Folge dessen
ist die Nachfrage nach IOLs niedriger, als es der rein medizinische Betrachtungspunkt und Be-
darf erscheinen lasst. Die mit einer Katarakt-Operation verbundenen hohen Kosten schwéchen
die Nachfrage in Schwellen- und Entwicklungsldndern in denen diese Kosten vorwiegend nicht
durch Krankenkassen iibernommen werden. Dadurch stehen vor allem Anbieter von Premium
IOLs vor einem strukturellen Problem. So wéhlten selbst in Europa — einem der Zielméarkte mit
der hochsten Kaufkraft — im Jahr 2019 weniger als 10% der Patienten eine Premium-Linse. Dies
ist unter anderem darauf zuriickzufiihren, dass 6ffentliche Krankenkassen in der Regel nur ei-
nen Anteil der Kosten fiir Operationen mit Premium-Linsen iibernehmen. Das Wachstum wird
groBtenteils durch die existierenden Zuweiserstrukturen mit nichtoperativ tdtigen Augenirzten

beeinflusst.

. Fazit

Die zukiinftige wirtschaftliche Entwicklung der HumanOptics AG basiert im Wesentlichen auf
der Entwicklung des Medizintechnikmarktes im Bereich der Augenchirurgie, in dem alle Pro-
dukte der HumanOptics AG angesiedelt sind. Die globale Covid-19-Pandemie sorgte im Jahr
2020 fiir signifikante Auswirkungen und wirtschaftliche Einbu3en. Fiir den Prognosezeitraum
(2020-2027) wird mit einem stetigen durchschnittlichen Wachstum von 5,7% p.a. gerechnet.
Intraokularlinsen bilden das Kernsegment der HumanOptics AG und auch hier wird mit 5,4%
p.a. von einem stetigen durchschnittlichen jéhrlichen Wachstum ausgegangen. Fiir diese Ent-
wicklung gibt es verschiedene Griinde. Einerseits sorgt die COVID-19-Pandemie fiir eine zeitli-
che Verschiebung der Nachfrage und der Abnahme an Produkten auf die Folgejahre. Anderer-
seits verfiigt der Markt {iber gute Wachstumsgrundlagen. Der globale demographische Wandel
begiinstigt die Nachfrage nach Augenoperationen. Gleichzeitig fiihren die Lebensumstidnde vie-
ler Menschen héufiger zu Erkrankungen, wie zum Beispiel Diabetes. Diese Krankheiten konnen
ein reduziertes Sehvermdgen hervorrufen und daran anschlielende augenchirurgische Eingrif-
fe erforderlich machen. Eine gesteigerte Lebensqualitit in Schwellenldndern und ein steigender
Zugang zu augenchirurgischen Eingriffen in Entwicklungslandern, tragt ebenfalls zu einem An-

stieg der global durchgefiihrten Augenoperationen bei.

Diese Prognosen basieren jedoch maf3geblich auf einer schnellen Einddmmung der COVID-19-
Pandemie. Sollte diese nicht eintreten, kann von einer langsameren Wachstumsrate des Mark-
tes ausgegangen werden. Dies hétte zur Folge, dass auch im Jahr 2021 nur eine reduzierte An-
zahl an augenchirurgischen Eingriffen erfolgt. Die Riickkehr zum Vorkrisenvolumen des augen-

chirurgischen Medizinmarkts konnte sich dadurch verzogern.
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III. Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage

71. Die Analyse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben wir auf Basis der gepriiften und
jeweils mit uneingeschrédnktem Bestitigungsvermerk testierten Jahresabschliisse der
HumanOptics AG nach HGB fiir die GJ 2017/2018 bis GJ 2019/2020 durchgefiihrt.
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Zu den jeweiligen Bilanzstichtagen der GJ 2017/2018 bis GJ 2019/2020 stellt sich die Vermo-
gens- und Finanzlage der HumanOptics AG wie folgt dar.
HumanOptics AG — Bilanz
30.Juni 2018 30.Juni2019 30.Juni2020
zum 30. Juni, in TEUR Ist Ist Ist
Immaterielle Vermdgensgegenstande 26 19 29
Sachanlagen 4.086 3.887 3.671
Anlagevermogen 4112 3.906 3.700
Vorrate 2198 2978 2.968
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2.235 2.356 1.546
Sonstige Vermdgensgegenstinde 451 242 279
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 208 211 1.092
Umlaufvermoégen 5.091 5.787 5.885
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 185 82 47
Aktiva 9.388 9.775 9.632
Gezeichnetes Kapital 3.090 3.140 3.487
Kapitalriicklage 702 1.652 5175
Gesetzliche Ricklage 15 15 15
Bilanzverlust (1.622) (3.506) (6.074)
Eigenkapital 2.185 1.300 2.603
Steuerriickstellungen 24 24 -
Sonstige Rickstellungen 1.243 1.226 1.109
Riickstellungen 1.267 1.250 1.109
Verbindlichkeiten gegenulber Kreditinstituten 2.635 4.734 1.000
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 30 7 2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 297 484 354
Verbindlichkeiten gegenulber verbundenen Unternehmen 2.455 1.485 4.047
Verbindlichkeiten gegenliber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 345 345 346
Sonstige Verbindlichkeiten 174 170 172
Verbindlichkeiten 5.936 7.224 5.921
Passiva 9.388 9.775 9.632
Quelle: Jahresabschliisse der HumanOptics AG nach HGB.
Gesamtiiberblick
Im Betrachtungszeitraum hat sich die Bilanzsumme der HumanOptics AG von 9.388 TEUR zum

30. Juni 2018 um rund 386 TEUR auf 9.775 TEUR zum 30. Juni 2019 erhoht. Demgegeniiber
verringerte sich die Bilanzsumme um 143 TEUR auf 9.632 TEUR zum Bilanzstichtag des
GJ 2019/2020. Insgesamt erhohte sich die Bilanzsumme in den GJ 2017/2018 bis
GJ 2019/2020 um durchschnittlich 1,3% p.a.
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74. Diese Bilanzverldngerung zum 30. Juni 2019 ist auf der Aktivseite auf das Umlaufvermoégen
zuriickzufiihren. Dieses stieg zum Bilanzstichtag des GJ 2018/2019 um 13,7 % auf 5.787 TEUR
und kompensierte somit den Riickgang des Anlagevermogens, das sich um 5,0 % auf
3.906 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2018/2019 verringerte. Der Anstieg des Umlaufvermo-
gens ist durch Zunahmen bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie insbe-
sondere bei den Vorréten begriindet. Letztere erhohten sich zum Jahresende des GJ 2018/2019
im Wesentlichen durch einen Anstieg der Bestdnde an fertigen Erzeugnissen und Waren sowie
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe um 780 TEUR auf 2.978 TEUR.

75. In Bezug auf die Passiva ist die Entwicklung der Bilanzsumme zum Geschéftsjahresende
2018/2019 mafRgeblich durch einen Anstieg der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
zu erkldren. Dieser Zuwachs der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten resultiert im We-
sentlichen durch die Aufnahme eines zuséitzlichen Darlehens in Héhe von 2.500 TEUR, sodass
sich die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von 2.635 TEUR auf 4.734 TEUR erhoh-

ten.

76. Die leichte Bilanzverkiirzung zum 30. Juni 2020 ist innerhalb der Aktiva malgeblich auf das
Anlagevermogen zuriickzufithren. Das Anlagevermogen verringerte sich um 206 TEUR auf
3.700 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020 und ist insbesondere durch planméal3ige Ab-

schreibungen innerhalb des Sachanlagevermdogens begriindet.

77. Der Betrachtungszeitraum war im Wesentlichen durch die Starkung der Eigenkapitalbasis und
der Liquiditatsausstattung durch die Mehrheitsgesellschafter gepragt, um die Bilanzverluste
auszugleichen und das angestrebte Wachstum und die damit verbundenen Investitionen zu fi-

nanzieren.

78. Nach MaRgabe der entsprechenden Bilanzgliederung gehen wir in den nachfolgenden Absitzen
auf die Zusammensetzung der einzelnen Bilanzposten und deren wesentlichen Verdnderungen

ein.

Anlagevermdogen

79. Das Anlagevermégen entwickelte sich von 4.112 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2017/2018
zunédchst um 5,0 % auf 3.906 TEUR zum Geschéftsjahresende 2018/2019 und um weitere
5,3 % auf 3.700 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020 riickldufig. Insgesamt macht das

Anlagevermégen zum 30. Juni 2020 38,4 % der Bilanzsumme aus.

80. Mit einem Anteil von rund 0,3 % zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020 betreffen die immateri-
ellen Vermogensgegenstinde einen unwesentlichen Anteil an der Bilanzsumme der HumanOp-
tics AG. Sie umfassen maf3geblich entgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte und dhnli-
che Rechte fiir EDV-Software.
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Im Wesentlichen besteht das Anlagevermogen der HumanOptics AG aus Sachanlagen. Dieses
umfasst insbesondere technische Anlagen und Maschinen sowie Grundstiicke und Bauten, an-
dere Anlagen, Betriebs- und Geschiftsausstattung sowie geleistete Anzahlungen und Anlagen
im Bau. Wahrend auf das Sachanlagevermédgen zum Bilanzstichtag des GJ 2017/2018 aufgrund
eines neu in Betrieb genommenen Reinraums und dessen Laborméblierung am Standort Sankt
Augustin noch 43,5 % der Bilanzsumme bzw. 4.086 TEUR entfallen, verringerte sich der Anteil
an der Bilanzsumme zunéchst auf 39,8 % zum Bilanzstichtag des GJ2018/2019 bzw. auf
38,1 % zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020. Dieser Riickgang ist mal3geblich darauf zuriick-
zufiihren, dass die wesentlichen Investitionen in den Ausbau der Produktionskapazitdten in
Sankt Augustin im GJ 2017/2018 abgeschlossen waren und anschlielfend die planmél3igen Ab-

schreibungen das Sachanlagevermoégen iiber den Betrachtungszeitraum verringerten.

Umlaufvermégen

Das Umlaufvermogen stieg von 5.091 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2017/2018 zunéchst um
13,7 % auf 5.787 TEUR (Geschéftsjahresende 2018/2019) und um weitere 1,7 % auf
5.885 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020 an. Insgesamt entféllt zum 30. Juni 2020 ein
signifikanter Anteil von 61,1 % an der Bilanzsumme der HumanOptics AG auf das Umlaufver-

mogen.

Das Vorratsvermogen der HumanOptics AG beinhaltet Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, fertige
und unfertige Erzeugnisse sowie Handelswaren. Der Anstieg der Vorriate um 780 TEUR zum Bi-
lanzstichtag des GJ 2018/2019 ist durch den stark schwankenden Geschiftsverlauf in China
begriindet. Wahrend im dritten Quartal des GJ 2018/2019 schwache Abrufe erfolgten, erhohte
sich die Nachfrage im vierten Quartal signifikant, sodass die Vorréte auf 2.978 TEUR anstiegen,
um somit lieferfahig fiir das folgende Quartal zu sein. Aufgrund des gezielten Bestandsabbaus
des Vorratsvermogens verminderten sich demgegeniiber die Vorrdte zum Bilanzstichtag des
GJ 2019/2020 leicht auf 2.968 TEUR.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erhohten sich ausgehend von 2.235 TEUR
zum Bilanzstichtag des GJ 2017/2018 auf 2.356 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2018/2019.
Vorwiegend aufgrund des riicklaufigen Geschaftsvolumens infolge der Covid-19-Pandemie im
GJ 2019/2020 verminderten sich die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen auf
1.546 TEUR zum Ende des GJ 2019/2020.

Die sonstigen Vermogensgegenstinde umfassen Forderungen und Darlehen an Mitarbeiter,
Umsatzsteuerforderungen, Gewerbesteuerzahlungen, Korperschaftsteuerzahlungen sowie
sonstige Vermogensgegenstdnde. Der Riickgang der sonstigen Vermogensgegenstinde um
209 TEUR auf 242 TEUR zum 30. Juni 2019 ist vorwiegend auf eine eingegangene Steuererstat-
tung zuriickzufithren. Der Anstieg um 37 TEUR auf 279 TEUR zum Ende des GJ 2019/2020 re-
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sultiert aus Erstattungsanspriichen fiir Kurzarbeit gegen die Bundesagentur fiir Arbeit sowie aus
dem stichtagsbedingten Ausweis von Forderungen gegen Personal aufgrund noch nicht gekiirz-

ter Lohn- und Gehaltszahlungen.

Wiéhrend sich die liquiden Mittel der HumanOptics AG zu den Bilanzstichtagen der
GJ 2017/2018 (208 TEUR) und GJ 2018/2019 (211 TEUR) nahezu konstant entwickeln, er-
folgt zum Ende des GJ 2019/2020 ein Anstieg um 881 TEUR auf 1.092 TEUR. Dieser Anstieg
resultiert im Wesentlichen aus der im GJ 2019/2020 durch den Mehrheitsgesellschafter erfolg-
ten Kapitalerhohung (siehe Tz. 88).

Eigenkapital

Das Eigenkapital der HumanOptics AG setzt sich aus dem Grundkapital (gezeichnetes Kapital),
Kapitalriicklagen, gesetzliche Riicklage sowie dem Bilanzverlust zusammen. Die Eigenkapital-
quote betrdgt zum Bilanzstichtag im GJ 2019/2020 27,0 %.

Infolge einer aus dem genehmigten Kapital der HumanOptics AG erfolgten Kapitalerh6hung im
GJ 2018/2019, bei der ein Teilbetrag der gegen die Gesellschaft bestehenden Forderung des
damaligen Mehrheitsaktionédrs, der Medipart AG, Unterdgeri, Schweiz (,Medipart AG“) als
Sacheinlage eingebracht wurde, erhéhte sich das gezeichnete Kapital von 3.090 TEUR zum En-
de des GJ2017/2018 auf 3.140 TEUR zum Ende des GJ 2018/2019. Der den Nennbetrag der
Kapitalerh6hung iibersteigende Betrag wurde in die Kapitalriicklage eingestellt, sodass die Ka-
pitalriicklage von 702 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2017/2018 auf 1.652 TEUR zum Bi-
lanzstichtag des GJ 2018/2019 anstieg. Aufgrund von zwei weiteren Kapitalerh6hungen im
GJ 2019/2020 durch den damaligen Mehrheitsaktionér, die Medipart AG, sowie den aktuellen
Mehrheitsaktiondr, die HumanOptics Holding, erfolgte eine weitere Erhohung des gezeichne-
ten Kapitals auf 3.487 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020. Der den Nennbetrag der
Kapitalerh6hung {ibersteigende Betrag wurde in die Kapitalriicklage eingestellt, sodass sich die
Kapitalriicklage auf 5.175 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020 erhohte. Demgegeniiber
stand zum Ende des GJ 2019/2020 ein kumulierter Bilanzverlust in Héhe von 6.074 TEUR. Ins-
gesamt betrug das Eigenkapital der HumanOptics AG zum 30. Juni 2020 2.603 TEUR.

Riickstellungen

Den wesentlichen Posten der sonstigen Riickstellungen bilden die Riickstellungen fiir Verpflich-
tungen aus dem Personalbereich. Daneben werden Riickstellungen fiir Beratungskosten, aus-
stehende Rechnungen, Gewdahrleistungen, Vergiitung des Aufsichtsrats, Abschluss- und Prii-
fungskosten sowie iibrige Riickstellungen gebildet. Wéahrend sich die Riickstellungen fiir Ver-
pflichtungen aus dem Personalbereich sowie die Priifungskosten im GJ 2019/2020 leicht er-

hohten, erfolgte ein Riickgang der restlichen Posten der sonstigen Riickstellungen, sodass sich
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die sonstigen Riickstellungen insgesamt von 1.226 TEUR zum Bilanzstichtag im GJ 2018/2019
auf 1.109 TEUR zum Bilanzstichtag im GJ 2019/2020 vermindert haben.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten umfassen verzinsliche Darlehen bei Banken
sowie Kontokorrentkredite und werden seitens der HumanOptics AG im Wesentlichen zur Fi-
nanzierung der operativen Geschéftstitigkeit sowie zum organischen Wachstum eingesetzt. Der
Zuwachs der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von 2.635 TEUR zum Ende des
GJ 2017/2018 auf 4.734 TEUR zum Ende des GJ 2018/2019 resultiert im Wesentlichen aus der
Aufnahme eines zusétzlichen verzinslichen Bankdarlehens in Hohe von 2.500 TEUR im Juli des
GJ 2018/2019. Demgegeniiber ist der Riickgang der Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitu-
ten auf 1.000 TEUR zum 30. Juni 2020 durch die Ablosung des aufgenommenen Bankdarlehens
in Hohe von 2.500 TEUR durch den Mehrheitsaktionér, die HumanOptics Holding, sowie die

planméfige Tilgung von weiteren verzinslichen Bankdarlehen begriindet.

Aufgrund von vergleichsweise hoheren Materialeinkdufen stiegen die Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen stichtagsbedingt ausgehend von 297 TEUR zum 30. Juni 2018 auf
484 TEUR zum 30. Juni 2019. Demgegeniiber verminderten sich diese aufgrund des riicklaufi-
gen Geschaftsverlaufes zum 30. Juni 2020 um 129 TEUR auf 354 TEUR.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen umfassen in den GJ 2017/2018
und GJ 2018/2019 verzinsliche Darlehen, die vom damaligen Mehrheitsgesellschafter, der Me-
dipart AG, gewéhrt wurden. In Folge der im GJ 2018/2019 durchgefiihrten Kapitalerh6hung,
brachte der damalige Mehrheitsgesellschafter einen Teilbetrag seiner Darlehensforderung ein,
um einerseits die Eigenkapitalbasis zu stdrken und andererseits die Zinsbelastung der
HumanOptics AG zu reduzieren. Im Zuge dessen reduzierten sich die Verbindlichkeiten gegen-
iiber verbundenen Unternehmen von 2.455 TEUR zum 30. Juni 2018 auf 1.485 TEUR zum
30. Juni 2019. Aufgrund der bereits beschriebenen Ablésung des Bankdarlehens durch den
Mehrheitsaktionér, die HumanOptics Holding, erh6hten sich die Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen zum 30. Juni 2020 auf 4.047 TEUR. Im Rahmen der bereits be-
schriebenen Beteiligungsiibernahme durch die HumanOptics Holding l6ste der Mehrheitsaktio-
nér auch die Verbindlichkeit der Medipart AG ab, sodass zum Ende des GJ 2019/2020 samtli-
che Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen auf die HumanOptics Holding

entfielen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht,
umfassen ausschliel3lich Verbindlichkeiten gegeniiber der Salt Spring Company Limited, Kow-
loon, Hong Kong, China (,,Salt Spring®). Diese entwickelten sich nahezu konstant und liegen bei
346 TEUR zum Bilanzstichtag des GJ 2019/2020.
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Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Steuern.

Uber den gesamten Betrachtungszeitraum entwickeln sich die sonstigen Verbindlichkeiten na-

hezu unverdndert und betragen zum 30. Juni 2020 172 TEUR.

Ertragslage

In den GJ 2017/2018 bis GJ 2019/2020 stellt sich die Ertragslage der HumanOptics AG wie

folgt dar.

HumanOptics AG — Gewinn und Verlustrechnung

2017/2018 2018/2019 2019/2020
in TEUR Ist Ist Ist
Umsatzerlose 11.104 10.679 9.358
Bestandsverédnderungen von fertigen und unfertigen Erzeugnissen 390 517 67
Sonstige betriebliche Ertrage 292 256 425
Gesamtleistung 11.786 11.452 9.850
Materialaufwand (1.226) (1.097) (1.056)
Personalaufwand (7.258) (7.272) (7.258)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (4.583) (4.350) (3.439)
EBITDA (1.282) (1.267) (1.902)
Abschreibungen (423) (489) (513)
EBIT (1.705) (1.756) (2.415)
Finanzergebnis (82) (145) (159)
EBT (1.787) (1.900) (2.574)
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 10 21 (0)
Sonstige Steuern (5) (6) 6
Jahresfehlbetrag (1.782) (1.885) (2.568)
Umsatzentwicklung pro Jahrin % - (3,8%) (12,4%)
in % der Umsatzerlose
Materialaufwand 11,0% 10,3% 11,3%
Personalaufwand 65,4% 68,1% 77,6%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 41,3% 40,7% 36,7%
EBITDA-Marge (11,5%) (11,9%) (20,3%)
Abschreibungen 3,8% 4,6% 5,5%
EBIT-Marge (15,4%) (16,4%) (25,8%)

Quelle: Jahresabschliisse der HumanOptics AG nach HGB.

Ausgehend von einem Umsatz von 11.104 TEUR im GJ 2017/2018 verzeichnete die HumanOp-
tics AG einen Riickgang der Umsatzerlése im GJ 2018/2019 von 3,8 % auf 10.679 TEUR. Im

GJ 2019/2020 fiihrte ein weiterer Umsatzriickgang von 12,4 % zu Umsatzerlosen von

9.358 TEUR.

Nachstehend sind die Umsatzerlose auf Ebene der geografischen Regionen der HumanOp-

tics AG iiber den Betrachtungszeitraum dargestellt.
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HumanOptics AG — Umsatzerlose nach geografischen Markten

2017/2018 2018/2019 2019/2020

in TEUR Ist Ist Ist
Inland 3.755 3.808 3.504
Ausland 7.349 6.871 5.854
Gesamt 11.104 10.679 9.358

Quelle: Jahresabschliisse der HumanOptics AG nach HGB.

Ursachlich fiir die Reduzierung der Umsatzerlose der HumanOptics AG von 11.104 TEUR im
GJ 2017/2018 auf 10.679 TEUR waren im Wesentlichen die riickldufigen Umsatzerlése im Aus-
land. Diese verminderten sich ausgehend von 7.349 TEUR im GJ 2017/2018 um 6,5% auf
6.871 TEUR im GJ 2018/2019. So waren aufgrund von regulatorischen Sachverhalten insbe-
sondere die Umsatzerlose in Vietnam, einem der wichtigsten Auslandsmirkte der HumanOptics
AG beeintrachtigt und gegeniiber dem Vorjahr stark riicklaufig. Dariiber hinaus erfolgten
aufgrund von einer ausstehenden Kassenzulassung und der damit verbundenen Kosteniiber-
nahme der Behandlung mit kiinstlichen Iriden in den USA nur wenige operative Eingriffe. Zu-
dem verzogerte sich die Markteinfiihrung eines Produkts in einzelnen européischen Landern,
wie Spanien und Frankreich. Des Weiteren verzeichnete die HumanOptics AG wéhrend des
GJ2018/2019 starke Absatzschwankungen in China, dem grof3ten Auslandsmarkt der
HumanOptics AG, sodass im Vergleich zum Vorjahr ein geringeres Umsatzvolumen realisiert
wurde. Demgegeniiber konnten in den Ldndern Russland, Bosnien, Gro3britannien, Irland und
auf den Philippinen die Umsatzerlose gegeniiber dem Vorjahr gesteigert werden. Aufgrund der
vergleichsweisen geringen Umsatzsteigerungen konnten diese Erhohungen allerdings die zuvor
beschriebenen Umsatzriickgdnge im Auslandsgeschift der HumanOptics AG nicht kompensie-

remn.

Im Inland erh6hten sich die Umsatzerlose der HumanOptics AG ausgehend von 3.755 TEUR im
GJ 2017/2018 um 1,4% auf 3.808 TEUR im GJ2018/2019. Der Wegfall eines gro3en Distribu-
tionspartners wirkte umsatzreduzierend, welcher durch den von der HumanOptics AG betrie-

benen Direktvertrieb zumindest ausgeglichen werden konnte.

Urséachlich fiir den weiteren Riickgang der Umsatzerlose von 10.679 TEUR im GJ 2018/2019
auf 9.358 TEUR im GJ 2019/2020 waren {iberwiegend die weltweiten Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie, sodass augenchirurgische Eingriffe in vielen Lindern teilweise eingestellt
bzw. zeitlich verschoben wurden. In Folge dessen war die Nachfrage nach Produkten der Hu-

manOptics AG deutlich riicklaufig.

Die Umsatzerlose im Auslandsgeschiaft der HumanOptics AG reduzierten sich von 6.871 TEUR
im GJ 2018/2019 um 14,8 % auf 5.854 TEUR im GJ 2019/2020. Insbesondere in stark von den
Auswirkungen der COVID-19-Pandemie betroffenen Landern, wie China, Frankreich, den Phi-

lippinen und Polen verzeichnete die HumanOptics AG erhebliche Umsatzeinbulen. Zudem
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konnte das angestrebte Umsatzvolumen in den USA trotz der erfolgreichen Markteinfiihrung
der kiinstlichen Iris und dem Erhalt der Kassenzulassung nicht realisiert werden. Demgegen-
iiber verzeichnete die HumanOptics AG infolge von Neukundengewinnung in Tschechien Um-
satzsteigerungen. Aufgrund der Losung der regulatorischen Hemmnisse in Vietnam konnten
auch in diesem Absatzmarkt im Vergleich zum Vorjahr Umsatzsteigerungen generiert werden.
Analog zum Vorjahr konnten diese Erhohungen aufgrund der vergleichsweisen geringen Um-
satzsteigerungen jedoch die zuvor beschriebenen Umsatzriickgénge im Auslandsgeschéft der
HumanOptics AG im GJ2019/2020 nicht kompensieren.

Im Vergleich zum Auslandsgeschift verzeichnete die HumanOptics AG im Inlandsgeschift ei-
nen vergleichsweisen geringeren Umsatzriickgang um 8,0 % auf 3.504 TEUR im GJ 2019/2020.
Der Grund fiir den vergleichsweisen geringeren Umsatzriickgang liegt einerseits in dem Direkt-
vertriebsnetz der Gesellschaft und andererseits darin, dass die COVID-19-Pandemie in Deutsch-

land vergleichsweise gut unter Kontrolle war.

Bezogen auf die einzelnen Produkthauptgruppen differenziert die HumanOptics AG seit dem
GJ 2019/2020 zwischen Linsen und kiinstlicher Iris, Handelswaren und Sonstiges. Gemessen
am Umsatzanteil entféllt im GJ 2019/2020 mit 92,3% der grof3te Anteil auf die Produkthaupt-
gruppe Linsen und kiinstliche Iris. Darunter bilden die Enhanced IOLs, die die monofokalen
Linsen beinhalten, mit einem Anteil von 67,0% am Gesamtumsatz im GJ 2019/2020 die um-
satzstdrkste Produktuntergruppe. Mit einem Anteil von 9,5% am Gesamtumsatz stellen die Ad-
vanced IOLs, die die multifokalen und torischen Linsen beinhalten, die zweitgrof3te Produktun-
tergruppe dar. Gemessen am Gesamtumsatz folgt mit einem Anteil von 9,4 % die Produktun-
tergruppe Specialities. Auf die Produkthauptgruppe Handelswaren entfallt im GJ 2019/2020
ein Anteil von 6,5% und auf die Produkthauptgruppe Sonstiges ein Anteil von 1,2% am Gesam-

tumsatz.

Um insbesondere aufgrund der erhohten Nachfrage in China zum Ende des GJ 2018/2019 zum
Anfang des Quartals im GJ 2019/20 lieferfahig zu sein, erhohten sich die Bestandsverédnderun-
gen an fertigen und unfertigen Erzeugnissen ausgehend von 390 TEUR im GJ 2017/2018 auf
517 TEUR im GJ 2018/2019. Der Riickgang um 450 TEUR auf 67 TEUR im GJ 2019/2020 re-
sultiert aus einem gezielten Abbau der Vorrite im Zusammenhang mit der unsicheren Absatzsi-
tuation aufgrund der COVID-19-Pandemie.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge umfassten in den GJ 2017/2018 und GJ 2018/2019 im We-
sentlichen Forderungsgelder fiir Forschungszwecke. Ausgehend von 292 TEUR im
GJ 2017/2018 fielen sie geringfiigig auf 256 TEUR im GJ 2018/2019. Demgegeniiber stiegen
die sonstigen betrieblichen Ertrdge auf 425 TEUR im GJ 2019/2020, da diese in diesem Ge-
schiftsjahr aufgrund der COVID-19-Pandemie neben den Forderungsgeldern auch staatlich

gewahrtes Kurzarbeitergeld enthielten.
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Die Gesamtleistung der HumanOptics AG verringerte sich somit von 11.786 TEUR im
GJ2017/2018 auf 11.452 TEUR im GJ 2018/2019. Vorwiegend aufgrund der Auswirkungen
der COVID-19-Pandemie verminderte sich die Gesamtleistung im GJ 2019/2020 auf
9.850 TEUR.

Aufgrund von einer im GJ 2017/2018 erfolgten Bereinigung des Produktportfolios sowie ge-
sunkenen Aufwendungen fiir zugekaufte Handelswaren, reduzierten sich die Materialaufwen-
dungen von 1.226 TEUR im GJ 2017/2018 auf 1.097 TEUR im GJ 2018/2019. Daraus resultier-
te eine Verbesserung der Materialaufwandsquote von 11,0 % im GJ 2017/2018 auf 10,3% im
GJ 2018/2019. Infolge von gestiegenen Aufwendungen fiir zugekaufte Handelswaren sowie ei-
nem deutlich verringerten Umsatzniveau im GJ 2019/2020 erfolgte eine Verschlechterung der
Materialaufwandsquote auf 11,3% bei geringfiigig verringerten Materialaufwendungen von
1.056 TEUR im GJ 2019/2020.

Im GJ 2018/2019 erfolgte eine Verringerung der durchschnittlichen Anzahl der Beschiftigten.
Dennoch fiihrten ein Aufbau des personalkostenintensiven Vertriebs sowie Gehaltserh6hungen
zu einer geringfiigigen Erhohung der Personalaufwendungen auf 7.272 TEUR zum Ende des
Geschiftsjahres. Aufgrund der geringeren Umsatzerlose im GJ 2018/2019 im Vergleich zum
Vorjahr erhohte sich die Personalaufwandsquote von 65,4 % im GJ 2017/2018 auf 68,1 % im
GJ 2018/2019. Im GJ 2019/2020 erfolgte eine weitere Verringerung der durchschnittlichen
Anzahl der Beschiéftigten. Zudem konnte die HumanOptics AG Entlastungen der Personalauf-
wendungen durch die Nutzung von Kurzarbeit erzielen. Demgegeniiber standen jedoch héhere
Aufwendungen fiir die Zertifizierung nach dem Medical Device Single Audit Program
(,MDSAP*“) sowie Vorbereitungsmalinahmen fiir die im GJ 2019/2020 mit einem Jahr Ver-
schiebung neu eingefiihrte EU-Verordnung fiir Medizinprodukte, Medical Device Regulation
(,,MDR®) gegeniiber, sodass sich die Personalaufwendungen im GJ 2018/2019 nur geringfiigig
auf 7.258 TEUR verringerten. Aufgrund des sich unterproportional reduzierenden Personal-
aufwands und dem signifikanten Umsatzriickgang im GJ 2019/2020 erfolgte eine Erh6hung

der Personalaufwandsquote auf 77,6 %.

Die wesentlichen Posten der sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen Mietaufwendun-
gen und Geb&dudekosten, Werbe-, Messe- und Reisekosten, Rechts-, Beratungs- und Priifungs-
kosten, Leasingkosten, Kosten der Warenabgabe und Ausgangsfrachten, Produktionsmittel so-
wie Reparaturen. Der Riickgang der sonstigen betrieblichen Aufwendungen von 4.583 TEUR im
GJ 2017/2018 auf 4.350 TEUR im GJ 2018/2019 basiert im Wesentlichen auf den deutlich
riicklaufigen Beratungsaufwendungen fiir das im GJ 2017/2018 abgeschlossene FDA-
Zulassungsverfahren fiir die kiinstliche Iris und die ,,Good Manual Practice-Inspektion“ der
CFDA fiir IOLs. Die weitere Reduzierung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen um 21,0 %
auf 3.439 TEUR im GJ 2019/2020 resultiert aus geringeren Aufwendungen fiir Messen, Reisen

und Werbung infolge der COVID-19-Pandemie. Daneben tragen die verminderten Leasingauf-
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wendungen zu der Entwicklung bei, da fiir ausgelaufene Leasingvertrdge von Maschinen keine
Ersatzinvestitionen getétigt wurden. Dariiber hinaus erfolgte im GJ 2019/2020 ein weiterer
Riickgang der Beratungsaufwendungen, da das GJ 2018/2019 durch Mehraufwendungen im

Zusammenhang mit dem FDA-Zulassungsverfahren geprégt war.

Trotz riicklaufigen Umsatzerlosen im GJ 2018/2019 erhohte sich das Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen (,,EBITDA®) ausgehend von -1.282 TEUR im GJ 2017/2018 ge-
ringfiigig auf -1.267 TEUR im GJ 2018/2019. Insbesondere aufgrund der Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie verringerte sich demgegeniiber im GJ 2019/2020 das EBITDA um
635 TEUR auf -1.902 TEUR, was einer Verringerung der EBITDA-Marge von
-11,9 % im GJ 2018/2019 auf -20,3 % im GJ 2019/2020 entspricht.

Infolge der Investitionen in das Sachanlagevermégen im GJ 2017/2018 erhohten sich die Ab-
schreibungen von 423 TEUR im GJ 2017/2018 auf 489 TEUR im GJ 2018/2019. Aufgrund von
vereinzelten Investitionen im GJ 2019/2020 erhohten sich die Abschreibungen um weitere
24 TEUR auf 513 TEUR.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (,EBIT*) bildet eine der wesentlichen Steuerungsgrundla-
gen der HumanOptics AG. Basierend auf den oben beschriebenen Entwicklungen sowie der er-
hohten Abschreibungen im GJ 2018/2019 reduzierte sich das EBIT von -1.705 TEUR im
GJ 2017/2018 auf -1.756 TEUR im GJ 2018/2019. Vor allem aufgrund der Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie resultiert im GJ 2019/2020 eine weitere Reduzierung des EBIT auf
-2.415 TEUR. Entsprechend reduzierte sich die EBIT-Marge von -16,4 % im GJ 2018/2019 auf
-25,8 % im GJ 2019/2020.

Die Entwicklung des Finanzergebnisses von -82 TEUR im GJ 2017/2018 auf -145 TEUR im
GJ 2018/2019 resultiert im Wesentlichen aus der Aufnahme eines zuséatzlichen verzinslichen
Bankdarlehens im GJ 2018/2019. Der weitere geringfligige Anstieg auf -159 TEUR im
GJ 2019/2020 resultiert aus gestiegenen Zinsaufwendungen fiir das von der HumanOptics

Holding gewéhrte Gesellschafterdarlehen.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag umfassen Korperschaft- und Gewerbesteuererstattun-
gen fiir die Vorjahre und beliefen sich im GJ 2017/2018 auf 10 TEUR und im GJ 2018/2019 auf
21 TEUR. Da die HumanOptics AG im GJ 2019/2020 kein zu versteuerndes Ergebnis erzielte
und keine Steuererstattungen aus den Vorjahren erfolgten, betragen die Steuern vom Einkom-
men und Ertrag im GJ 2019/2020 0 TEUR.

Die sonstigen Steuern umfassen im Wesentlichen Grundsteuer und Kfz-Steuern.

Insgesamt ergab sich somit aufgrund von vergleichsweise geringen Umsatzerlosen in Verbin-
dung mit hohen Aufwendungen durch laufende Zulassungsverfahren ein Jahresfehlbetrag von
-1.782 TEUR im GJ 2017/2018, der sich auf -1.885 TEUR im GJ 2018/2019 erhohte. Zusétzlich
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zu den oben beschriebenen operativen Herausforderungen fiihrten die Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie zu einer weiteren Erhohung des Jahresfehlbetrags auf -2.568 TEUR im
GJ 2019/2020.

IV. Bereinigung der Ertragslage

Um eine Vergleichbarkeit der Vergangenheitszahlen mit den Planzahlen der Unternehmens-
prognose zu erreichen, sind grundsétzlich auf3erordentliche, einmalige und periodenfremde
Ergebniseffekte zu bereinigen. Die ergebnisseitigen Bereinigungen wurden auf Ebene des ope-

rativen Ergebnisses (EBIT) vorgenommen.

Insgesamt stellt sich die Ableitung der bereinigten operativen Ergebnisse fiir die GJ 2017/2018
bis GJ 2019/2020 wie folgt dar.

HumanOptics AG — Bereinigungen der Gewinn- und Verlustrechnung

2017/2018 2018/2019 2019/2020

in TEUR Ist Ist Ist
EBIT vor Bereinigungen (1.705) (1.756) (2.415)
Personalaufwendungen 45 - -

Periodenfremde Aufwendungen (Ertrage) (26) 142 (15)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (Ertrage) 64 34 8

Summe Bereinigungen 83 176 (7)
EBIT nach Bereinigungen (1.622) (1.580) (2.422)

in %der Umsatzerlose
EBIT-Marge vor Bereinigungen (15,4%) (16,4%) (25,8%)
EBIT-Marge nach Bereinigungen (14,6%) (14,8%) (25,9%)

Quelle: HumanOptics AG, PwC-Analyse.

Die Bereinigungen in den Personalaufwendungen umfassen gezahlte Abfindungen von
45 TEUR im GJ 2017/2018 und wurden aufgrund ihres auBerordentlichen oder Einmalcharak-

ters bereinigt.

Die periodenfremden Ertrdge umfassen im Wesentlichen Ertrédge aus der Auflésung von Riick-
stellungen von 32 TEUR im GJ 2017/2018, 9 TEUR im GJ2018/2019 sowie 14 TEUR im
GJ 2019/2020. Die entsprechende Bildung der aufgeldsten Riickstellungen ist annahmegeméR
jeweils eine Periode zuvor erfolgt und wurde entsprechend ebenfalls bereinigt. Dariiber hinaus
beinhaltet dieser Posten Ertrdge aus dem Zahlungseingang von abgeschriebenen Forderungen
(1 TEUR im GJ 2018/2019 und GJ 2019/2020) sowie Ertrdge aus Umsatzsteuererstattungen
des Vorjahres im Ausland (4 TEUR im GJ 2017/2018).

Die periodenfremden Aufwendungen umfassen Kostenerstattungen fiir Vorjahre (TEUR 69 im
GJ 2018/2019), Gutschriften fiir Vorjahre (TEUR 59 im GJ 2018/2019) sowie sonstige perio-
denfremde Aufwendungen von 1 TEUR im GJ 2017/2018 bzw. 10 TEUR im GJ 2018/2019.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen und Ertrdge wurden aufgrund ihres aul3erordentli-
chen oder Einmalcharakters bereinigt. Diese umfassen insbesondere Zufiihrungen zu Einzel-
wertberichtigungen auf Forderungen von 59 TEUR im GJ 2017/2018 sowie 34 TEUR im
GJ 2018/2019. Daneben beinhalten die zu bereinigenden sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen und Ertrége Forderungsverluste (4 TEUR im GJ 2017/2018 und 1 TEUR im GJ 2019/2020)
sowie Verluste aus Anlagenabgéngen von 1 TEUR im GJ 2017/2018 sowie 7 TEUR im GJ
2019/2020.

Im Vergleich zur EBIT-Marge vor Bereinigungen (GJ 2017/2018: -15,4 %, GJ 2018/2019:
-16,4 %, GJ 2019/2020: -25,8 %) liegen die EBIT-Margen nach Bereinigungen mit -14,6 % im
GJ 2017/2018, -14,8 % im GJ 2018/2019 oberhalb der unbereinigten EBIT-Margen und mit
-25,9 % im GJ 2019/2020 geringfiigig unterhalb der unbereinigten EBIT-Marge. Gleichwohl
bleibt festzuhalten, dass aufgrund der in der Vergangenheit bestehenden Verlustsituation, die
bereinigten EBIT-Margen nur eine eingeschréankte Aussagekraft hinsichtlich der Planzahlen

aufweisen.

V. Wesentliche Erfolgsfaktoren und Risiken des Unternehmenskonzeptes

Die Ergebnisentwicklung der HumanOptics AG unterliegt Chancen und Risiken, die einerseits

vom Markt, andererseits von unternehmensspezifischen Faktoren getrieben sind.
Hierbei sind besonders die folgenden Erfolgschancen relevant:

e Fiir den globalen Medizintechnikmarkt ist die nichsten Jahre ein stabiles Wachstum vor-
hergesagt. Die geographischen Kernmérkte der HumanOptics AG wie z.B. Deutschland
oder China bilden hierbei keine Ausnahme. Die Ophthalmologie und insbesondere Kata-
rakt-Operationen entfalten hierbei eine weltweit steigende Aufmerksamkeit. Einerseits ist
dies auf eine ansteigende Héufigkeit an Erkrankungen, die das Sehvermogen beeintrach-
tigen, zuriickzufiihren. Andererseits liegt diese Entwicklung in einer alternden Bevolke-
rungsstruktur in den Industrienationen begriindet. Dariiber hinaus tragt eine voranschrei-
tende Etablierung von Mittelschichten in Schwellenldndern zu diesem Marktwachstum
bei. Fiir die HumanOptics AG stellt dies eine Chance dar, um ihre Produkte zu offerieren,
die maldgeblich zur Lebensqualitét eines steigenden Anteils an der Weltbevolkerung bei-

tragen konnen.

e Die HumanOptics AG weitet ihren weltweiten Vertrieb insbesondere durch Distributoren-
Netzwerke kontinuierlich aus. Eine geographische Diversifizierung begiinstigt die Strate-

gie der HumanOptics AG sich stirker auf das Premium-Segment zu fokussieren.

e Die HumanOptics AG hat {iber einen langeren Zeitraum ein globales Netzwerk an Distri-

butoren aufgebaut, {iber das die Produkte der HumanOptics AG zuverléssig den jeweili-
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gen Kunden zugestellt wird. Zudem hat die Gesellschaft strategische Partnerschaften ge-

schlossen, die Markteintritte und den Ausbau von Marktanteilen begiinstigen.

e Die Produkte der HumanOptics AG zeichnen sich durch ihre fortschrittliche Technologie
und die hohen Fertigungsstandards aus. Dies zeigt sich auch in den zahlreichen Produkt-
zertifizierungen und -zulassungen, die die HumanOptics AG in den jeweiligen Regionen

erhalten hat.

e Die HumanOptics verfiigt iiber signifikante technologische Kapazitdten im Bereich der In-
traokularlinsen und kiinstlichen Iriden. Einerseits haben bereits bestehende innovative
Produkte, wie die kiinstliche Iris, Potential fiir ein marktseitiges Wachstum. Andererseits
bieten diese Kompetenzen stetige technologische Weiterentwicklungen und bieten dem-

entsprechend eine Erweiterung des Produktportfolios der HumanOptics AG.
126. Gleichzeitig bestehen die folgenden Risiken fiir die Geschaftsaktivitdten der HumanOptics AG:

e Die COVID-19-Pandemie sorgt global fiir Ungewissheit. Der Medizintechnikbereich ist von
der COVID-19-Pandemie besonders stark betroffen. Derzeit ist es ungewiss, wie und mit
welcher Intensitét sich die Erholungsphase und Nachfrage in den einzelnen Mérkten ent-
wickeln wird. Diese Unvorhersehbarkeit stellt ein Risiko fiir die weitere Planung der
HumanOptics AG dar.

e Zahlreiche Wettbewerber der HumanOptics AG verfiigen iiber signifikant groRere Ferti-
gungskapazititen. Die resultierenden Skaleneffekte verhindern ein Agieren der HumanOp-
tics AG im kostengiinstigeren Massensegment. Des Weiteren besteht das Risiko, dass ein-
zelne Wettbewerber eine Weiterentwicklung ihrer Fertigungstechnologien in die Richtung
einer kostengiinstigeren (Massen-)Fertigung von Produkten auf dem Qualititsniveau der
HumanOptics AG anstreben. Da die Forschungs- und Entwicklungskapazititen diverser
Wettbewerber diejenigen der HumanOptics AG iibersteigen, besteht das Risiko, dass ein-
zelne Wettbewerber im Hinblick auf Produktinnovation und -qualitidt zur HumanOptics AG

aufschlief3en.

e Die Aufrechterhaltung der qualitativen Standards bei einer quantitativen Mengenauswei-
tung der Produktion fiihrt hdufig zu erheblichen Herausforderungen. Dieses Risiko ist auf-
grund der hohen Qualitdtsanforderungen im medizinischen Bereich besonders ausgepragt.
Abweichungen bei einzelnen Produkten von diesem Qualitdtsniveau konnten einen negati-
ven Einfluss auf die Zulassung und den Vertrieb von einzelnen Produktgruppen oder gege-

benenfalls auch des gesamten Produktportfolios der HumanOptics AG haben.

e Ein weiteres Risiko bilden internationale Zulassungsvoraussetzungen. Die Standards der

verschiedenen Behérden werden zunehmend strikter, was dazu beitragt, dass die Kosten
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fiir neue Produktzulassungen ansteigen. Insbesondere fiir kleinere Unternehmen kann dies
maldgeblich zu vergleichsweise iiberproportional steigenden Entwicklungskosten fiir neue

Produkte beitragen.

Aufgrund von internationalen Vertriebsaktivitdten unterliegt die HumanOptics AG einem
mittelbaren Wechselkursrisiko, da die Fakturierung der Umsatzerlése iiberwiegend in Euro
erfolgt. Bei einem hohen Euro-Kurs im Verhaltnis zum US-Dollar kénnten die Produkte bei-
spielsweise nur zu einem entsprechend niedrigeren Preis verkauft werden, was die Ertrége

der HumanOptics AG belasten kénnte.
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E. Ermittlung des Unternehmenswerts

L.

Bewertungsbasis

1. Vorgehensweise

Im Folgenden geben wir einen Uberblick iiber das methodische Vorgehen bei der Ableitung des
Unternehmenswerts der HumanOptics AG. Der Unternehmenswert setzt sich grundsétzlich aus
dem Ertragswert des betriebsnotwendigen Vermégens und dem Wert des nicht betriebsnot-

wendigen Vermdgens zusammen.

Im Rahmen der von uns durchgefiihrten Bewertungsarbeiten wurde kein nicht betriebsnotwen-
diges Vermogen identifiziert (vgl. auch Tz. 231).

Zur Ermittlung des Ertragswerts aus dem operativen Geschift ist eine Prognose fiir den Detail-
planungszeitraum und den sich daran anschlielenden Zeitraum der ewigen Rente erforderlich.
Der Detailplanungszeitraum umfasst den Zeitraum der GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025. Dieser
Zeitraum beinhaltet den Forecast fiir das GJ 2020/2021 sowie die weitere Planungsrechnung
fiir die GJ 2021/2022 bis GJ 2024/2025 der HumanOptics AG (,,Planungsrechnung®), die wir
zunéachst auf Basis einer Vergangenheitsanalyse fiir die GJ 2017/2018 bis 2019/2020 plausibi-
lisiert haben. Hierzu wurden fiir die Vergangenheit auRerordentliche, einmalige und perioden-
fremde Ergebnisbestandteile identifiziert und so ein bereinigtes Ergebnis abgeleitet. Die wei-
tergehende Plausibilisierung der Planungsrechnung und der dahinterstehenden Annahmen er-
folgte auf Grundlage der von der HumanOptics AG zur Verfiigung gestellten Planungsdoku-
mentation, der erteilten Auskiinfte sowie unter Heranziehung externer Branchen- und Markt-

daten.

Gegenstand der Ermittlung des Ertragswerts ist zunédchst die Ableitung des kiinftigen operati-
ven Ergebnisses (EBIT). Fiir das nachhaltige im Durchschnitt erzielbare Ergebnis ab dem
GJ 2025/2026 (Phase der ewigen Rente) haben wir in Abstimmung mit der HumanOptics AG
gesonderte Annahmen getroffen. Des Weiteren waren in der Phase der ewigen Rente nachhaltig
erwartete Abschreibungen sowie Reinvestitionsraten anzusetzen. Dazu wurden ergidnzende

Uberlegungen angestellt.

Sogenannte unechte Synergien auf Seiten der HumanOptics AG konnten im Rahmen der Be-
wertungsarbeiten nicht identifiziert werden und bestehen auskunftsgemaR nicht. Hierbei ist je-
doch zu beriicksichtigen, dass in der Planungsrechnung erhebliche Wachstumspotentiale in

China beriicksichtigt wurden.
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Das Zinsergebnis der HumanOptics AG wurde fiir den Detailplanungszeitraum aus einer Fi-
nanzbedarfsrechnung auf Grundlage der fortgeschriebenen Bilanzpositionen fiir die
GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025 abgeleitet. Als Zinskonditionen wurden vertraglich vereinbar-

te und bereits bestehende Zinskonditionen zu Grunde gelegt.

Die prognostizierten Ergebnisse vor Ertragsteuern wurden um Unternehmenssteuern sowie um
personliche Ertragsteuern der Anteilseigner gekiirzt. Als Unternehmenssteuern wurden die an-
fallende Gewerbesteuer, Korperschaftsteuer und der Solidaritdtszuschlag beriicksichtigt. Dazu
wurden die steuerlichen Verlustvortrage der HumanOptics AG im Bewertungskalkiil vollstandig
beriicksichtigt.

Hinsichtlich der Ausschiittungen haben wir im Detailplanungszeitraum eine Ausschiittungsquo-
te von 0,0% berticksichtigt, die sich an der geplanten mittelfristigen Ausschiittungspolitik der
HumanOptics AG orientiert. Fiir die Phase II (ewige Rente) haben wir eine marktiibliche Aus-

schiittungsquote von 50,0 % unterstellt.

Entsprechend den Empfehlungen des IDW S 1 i. d. F. 2008 sind wir bei der Bemessung der per-
sonlichen Ertragsteuern von den Verhiltnissen einer inldndischen, natiirlichen, unbeschrankt

steuerpflichtigen Person als Anteilseigner ausgegangen.

Des Weiteren wurde unterstellt, dass die Anteile im Privatvermogen gehalten werden und der
Anteilsbesitz nicht die Voraussetzungen des § 17 Abs. 1 Satz 1 EStG erfiillt. Unter Beriicksichti-
gung des seit 2009 geltenden Abgeltungssteuersystems wurde die personliche Steuer auf Aus-
schiittungen mit 25,0 % zuziiglich Solidaritatszuschlag beriicksichtigt, sofern nicht aus dem
steuerlichen Einlagekonto der HumanOptics AG ausgeschiittet werden kann. Der Besteuerung
eines im Zeitablauf entstehenden Wertzuwachses in Form von Kursgewinnen haben wir mit ei-
ner jihrlichen effektiven Verdullerungsgewinnbesteuerung von 12,5 % (entsprechend dem

hélftigen Abgeltungssteuersatz) zuziiglich des Solidaritatszuschlags Rechnung getragen.

Der Ermittlung des Unternehmenswerts wurde als Bewertungsstichtag der 6. Juli 2021 zugrun-
de gelegt. Dies ist der Tag, an dem die Hauptversammlung der HumanOptics AG iiber die Uber-
tragung der von den Minderheitsaktionédren an der HumanOptics AG gehaltenen Aktien auf die
HumanOptics Holding beschlie3en soll.

Demzufolge sind der Bewertung alle nach dem 30. Juni 2020, d.h. dem letzten Bilanzstichtag,
anfallenden finanziellen Uberschiisse der HumanOptics AG zugrunde zu legen. Hierzu haben
wir den Wertbeitrag der Nettoausschiittungen sowie den Wertbeitrag fiktiv hinzugerechneter
Thesaurierungen auf den Bewertungsstichtag diskontiert. Als technischer Bewertungsstichtag
dient der 30. Juni 2020. Alle prognostizierten Uberschiisse wurden auf diesen Stichtag diskon-
tiert. Der sich zum 30. Juni 2020 ergebende Unternehmenswert wurde dann mit den Eigenkapi-

talkosten auf den 6. Juli 2021 aufgezinst und der Ermittlung der Abfindung zugrunde gelegt.
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Die grundlegenden Uberlegungen und Ansitze zur Ableitung der Eigenkapitalkosten sind im
Abschnitt IIT ausfiihrlich dargelegt.

. Planungsprozess

Der letztjdhrige Planungsprozess der HumanOptics AG endete mit der Prédsentation im Auf-
sichtsrat Anfang Juli 2020. Die Gewinn- und Verlustrechnung umfasst eine detaillierte Planung
der Umsatzerldse auf Ebene der einzelnen Artikel mittels eines Preis- und Mengengeriistes so-
wie eine Produktions-, Materialbedarfs-, Investitions- und Personalaufwandsplanung sowie ei-
ne Planung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die Bilanzplanung und die Planung der
Kapitalflussrechnung bilden gemeinsam mit der Gewinn- und Verlustrechnung ein integriertes
Planungstool fiir den vorliegenden Planungszeitraum fiir die GJ 2020/2021 bis GJ 2024,/2025.
Grundlage fiir die Erstellung der Planungsprémissen sind neben den Erfahrungswerten des Vor-
stands sowie der jeweiligen Ressortleiter, die Erkenntnisse aus den Entwicklungen der vergan-
genen Jahre. Diese stellen aufgrund der langen Marktzugehorigkeit der HumanOptics AG sowie
bestehender langfristiger Kundenbeziehungen eine solide Ausgangsbasis dar. Aktuelle Markt-
entwicklungen und -erwartungen sowie Produktzulassungen und -entwicklungen der
HumanOptics AG werden neben den vertriebsseitigen Entwicklungen in der Planungsrechnung

entsprechend berticksichtigt.

Der Planungsprozess erfolgt dementsprechend grundséatzlich bottom-up. Die Planung der Ge-
winn- und Verlustrechnung beginnt zunéchst durch die Vertriebsmitarbeiter fiir die Umsatzpla-
nung auf Ebene der einzelnen Produktgruppen und Artikel sowie Regionen. Die auf Ebene der
Artikel zustande kommende bottom-up Planung auf Basis eines Preis- und Mengengeriistes
wird sodann auf Gesamtebene fiir das Budget aggregiert. Des Weiteren wird neben der Investi-
tionsplanung der Personalaufwand sowie die sonstigen betrieblichen Aufwendungen detailliert
fiir das Budgetjahr geplant. Darauffolgend wird die Produktionsplanung begonnen und ein ent-
sprechender Materialbedarfsplan erstellt. Anschlie3end wird eine erste konsolidierte Gewinn-
und Verlustrechnung erstellt. Es folgt eine top-down Wiirdigung auf Umsitze und sonstige
Aufwendungen, die dann in die konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung aufgenommen
werden. Nach der Konsolidierung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgt eine Integration
der Gewinn- und Verlustrechnung mit der Bilanz sowie der Kapitalflussrechnung sowie die Er-
stellung der Mehrjahresplanung. Im Rahmen der top-down Wiirdigung wurden zusitzliche
Wachstumspotentiale in China in der Planungsrechnung beriicksichtigt. Im vierten Quartal des
laufenden GJ 2020/2021 wurde die Planung des Budgetjahres durch einen aktuellen Forecast
fiir das GJ 2020/2021 aktualisiert. Dieser Forecast besteht aus den Ist-Zahlen fiir die ersten

neun Monate sowie den aktualisierten Planzahlen fiir die kommenden drei Monate.
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Der vom Vorstand erstellte Forecast fiir das GJ 2020/2021 sowie die Planungsrechnung fiir die
GJ 2021/2022 bis GJ 2024/2025, die am 3. Juli 2020 dem Aufsichtsrat der HumanOptics AG

vorgestellt wurde, wurden als Ausgangsbasis unserer Bewertung zugrunde gelegt.

. Planungstreue

Die Analyse der Planungstreue haben wir auf Basis eines Plan-Ist Vergleichs bezogen auf die
Umsatzerlose sowie das EBIT fiir die GJ2017/2018 bis GJ 2019/2020 durchgefiihrt. Dabei
werden die im jeweiligen Vorjahr erstellten Budgetzahlen den erzielten Ist-Zahlen gegeniiber-

stellt. In diesem Rahmen haben wir die wesentlichen Abweichungen identifiziert.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Gegeniiberstellung der Plan- und der Ist-Daten fiir die
GJ 2017/2018 bis 2019/2020 im Uberblick.

HumanOptics AG — Plan-Ist-Vergleich

2017/2018 2017/2018 2017/2018 2017/2018

in TEUR Ist Plan A absolut Ain%
Umsatzerlose 11.104 13.694 (2.590) (18,9%)
EBIT (1.705) (540) (1.165) (215,8%)

2018/2019 2018/2019 2018/2019 2018/2019

in TEUR Ist Plan A absolut Ain%
Umsatzerlose 10.679 12.400 (1.721) (13,9%)
EBIT (1.756) (1.314) (442) (33,7%)

2019/2020 2019/2020 2019/2020 2019/2020

in TEUR Ist Plan A absolut Ain%
Umsatzerlése 9.358 12.326 (2.968) (24,1%)
EBIT (2.415) (823) (1.592) (193,6%)

Quelle: HumanOptics AG, PwC-Analyse.

Die Analyse der Planungstreue zeigt, dass sich in den GJ 2017/2018 bis GJ 2019/2020 auf Ebe-
ne der Umsatzerlose stets negative Abweichungen von den geplanten Werten ergeben haben.
Diese umsatzseitigen Planverfehlungen sind auf die nachstehend beschriebenen wirtschaftli-

chen Entwicklungen der HumanOptics AG sowie einzelne Sondereffekte zuriickzufiihren.

Aufgrund von zeitlichen Verzogerungen bei den Umbaumafnahmen der Produktionsanlagen
am Standort in St. Augustin, erfolgte im GJ 2017/2018 eine vergleichsweise geringe Produkti-
on an IOLs. Dies sowie die geringer eingetretene als geplante Produktnachfrage fiihrte dazu,
das geplante Umsatzvolumen von 13.694 TEUR um rund 18,9% unterschritten wurde. Im
GJ 2018/2019 fiihrten u.a. zeitliche Verzogerungen in einzelnen Absatzregionen zu einer Un-
terschreitung des geplanten Umsatzvolumens um 13,9%. So fithrte eine ausstehende Kassenzu-
lassung in den USA fiir die kiinstlichen Iriden dazu, dass die augenchirurgischen Eingriffe hin-

ter den Planungen der HumanOptics AG zuriickblieben. Aufgrund von regulatorischen Sach-
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verhalten erfolgten signifikante Umsatzausfélle in Vietnam. Dariiber hinaus fiihrte eine zeitli-
che Verzogerung der Markteinfiihrung eines Produktes in den Landern Spanien und Frankreich
zu weiteren Umsatzverfehlungen. Die Planabweichung der Umsatzerlose um 24,1% im
GJ 2019/2020 liegt im Wesentlichen in den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie begriindet.
So erfolgten im GJ 2019/2020 in den Absatzregionen der HumanOptics AG abhéngig von den
getroffenen staatlichen Gegenmaf3nahmen, deutlich reduzierte augenchirurgische Eingriffe,

sodass die geplanten Umsatzerlose nicht erreicht werden konnten.

Bei der Analyse der Planungstreue auf Ebene des EBIT zeigt sich, dass auch das geplante EBIT
iiber den gesamten Betrachtungszeitraum im IST unterschritten wurde. Dies ist zum einen auf
die geringeren Umsatzerlose zuriickzufithren, die sich zusétzlich aufgrund von Fixkosten ent-
sprechend negativ auf das EBIT ausgewirkt haben. Dariiber hinaus war dies auch kostenseitig
insbesondere auf erhohte Kosten der Zulassungsverfahren zuriickzufithren. So fithrte das kos-
tenintensive FDA-Zulassungsverfahren im GJ 2017/2018 zu einer Uberschreitung der geplan-
ten Kosten. Zudem erfolgte im selbigen Geschéiftsjahr eine CFDA-Priifung, die urspriinglich
nicht in der Budgetphase eingeplant war. Ahnlich fiihrten auch die Vorbereitung und Umset-
zung verschiedener Produktneuzulassungen im GJ 2018/2019 bei einem reduzierten Umsatz-
volumen dazu, dass das geplante EBIT um 33,7% unterschritten wurde. Die Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie im GJ 2019/2020 fiihrten trotz intensivierten Malnahmen zur Reduzie-

rung der Kosten dazu, dass das geplante EBIT deutlich unterschritten wurde.

Die Analyse der Planungstreue zeigt insgesamt, dass die geplanten Umsatzerlose nicht erreicht
wurden. Dies ist einerseits auf zeitliche Verschiebungen von Markteinfiihrungen der Produkte
der HumanOptics AG in unterschiedlichen Méarkten zuriickzufiihren. Andererseits reprasentiert
dies, dass sich der IOL-Markt durch einen intensiven Wettbewerb auszeichnet, in dem Markt-
entwicklungen und Marktanteilsentwicklungen seitens der HumanOptics AG zu optimistisch

eingeschéitzt wurden.

Gleiches gilt auch fiir die Planungsgiite auf Ebene des EBIT. Hier wurden die geplanten EBIT
Beitrdge {iber den gesamten Betrachtungszeitraum teilweise deutlich unterschritten. Diese
Planabweichungen liegen insbesondere in hohen Zulassungskosten sowie geringeren Umsatzer-
l6sen begriindet, die sich zusatzlich aufgrund von Fixkosten entsprechend negativ auf das EBIT

ausgewirkt haben.

Vor diesem Hintergrund zeigt die historische Planungstreue der HumanOptics AG, dass die aus
dem vergangenen Planungsprozess resultierenden Planzahlen duf3erst optimistisch und sogar
zu ambitioniert waren. Die Ursachen der vergangenen Planabweichungen und die daraus resul-
tierenden Erkenntnisse wurden seitens der HumanOptics AG im Planungsprozess der fiir die
Bewertung zugrundeliegenden Planzahlen verarbeitet. So ist zukiinftig von deutlich niedrige-

ren Planabweichungen auszugehen, wobei jedoch vor allem die spezifischen Zulassungsverfah-
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ren und deren Ausgang, die Entwicklung der COVID-19-Pandemie sowie die marktseitige Nach-
frage weiterhin deutliche Unsicherheitsgrade aufweisen und die Planungsrechnung somit iiber

einen ambitionierten Charakter verfiigt.

. Wesentliche Priamissen

Bei der Ermittlung des Unternehmenswerts der HumanOptics AG zum 6. Juli 2021 wurden die
nachfolgend aufgefiihrten Vorgehensweisen zugrunde gelegt sowie von folgenden wesentli-

chen Pramissen ausgegangen:

e Fiir die Zwecke unserer Bewertungsarbeiten sind wir fiir das Bewertungsobjekt, die
HumanOptics AG, von einer Fortsetzung der bisherigen Unternehmenstatigkeit ausgegan-
gen (Going Concern-Primisse). Damit einhergehend und in Ubereinstimmung mit dem Un-
ternehmenskonzept der Gesellschaft wurde die Fortfithrung samtlicher zum Bewertungs-

stichtag bestehender Geschiftsaktivititen angenommen.

¢ Im Rahmen unserer Bewertungsarbeiten haben wir im ersten Schritt auf die Analyse der
Planungsrechnung der HumanOptics AG abgestellt und die zugrunde gelegten Planan-
nahmen plausibilisiert. Im zweiten Schritt haben wir uns die Planungsrechnung unter an-
derem in Bezug auf die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie und deren Aktualitét erlau-

tern lassen und diese ebenfalls auf Plausibilitat {iberpriift.

e Im Detailplanungszeitraum sowie in der Phase der ewigen Rente wird jeweils ein angemes-
senes Risiken-/Chancen-Profil auf Basis der jeweiligen Stellung im Markt und Wettbewerb
sowie ein marktkonformes Wachstum angenommen. Dabei werden einzelne strategische
Malsnahmen und unternehmensspezifische Ausrichtungen der HumanOptics AG in den je-

weiligen Umsatzerlosen und operativen Ergebnissen sachgerecht abgebildet.

e Im Rahmen der Bewertung haben wir eine betriebsnotwendige Liquiditdt von 500 TEUR

angenomimen.

e  Zum Bewertungsstichtag liegen bei der HumanOptics AG keine nicht-betriebsnotwendigen

Vermogensteile und Sonderwerte vor.

e Die Fremdkapitalkosten der HumanOptics AG haben wir auf Basis der in der Bilanzplanung
fortgefithrten Bestdnde unter Beriicksichtigung der bereits bestehenden Zinskonditionen

angesetzt.

e Die vorhandenen gewerbe- und korperschaftsteuerlichen Verlustvortrage sowie das steuer-
liche Einlagekonto wurden im Bewertungskalkiil beriicksichtigt. Trotz der Unsicherheiten

hinsichtlich des weiteren Bestehens der gewerbe- und korperschaftsteuerlichen Verlustvor-
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trage haben wir diese vollstdndig bei der Bemessung der Unternehmenssteuern steuermin-

dernd angesetzt.

Im Detailplanungszeitraum wurde fiir die HumanOptics AG eine Ausschiittungsquote von
0% angesetzt, die sich an der geplanten mittelfristigen Ausschiittungspolitik der
HumanOptics AG orientiert.

Fiir die Jahre ab dem GJ 2025/2026 (ewige Rente) wurde von einer langfristigen durch-
schnittlichen Ausschiittungsquote von 50,0% ausgegangen. Diese Ausschiittungsquote ori-
entiert sich an den am Markt beobachtbaren und mit anderen vergleichbaren Unternehmen
im Marktumfeld abstimmbaren Ausschiittungsquoten. Die Wertbeitrdge aus Thesaurierun-
gen in der Phase der ewigen Rente werden dem Anteilseigner fiktiv unmittelbar zugerech-
net.

Der Ermittlung des Unternehmenswerts wurde als Bewertungsstichtag der 6. Juli 2021 zu-
grunde gelegt. Dies ist der Tag, an dem die Hauptversammlung der HumanOptics AG iiber
die Ubertragung der von den Minderheitsaktioniren an der HumanOptics AG gehaltenen

Aktien auf die HumanOptics Holding beschlieen soll.

Erwartete Nettoausschiittungen aus dem betriebsnotwendigen Vermoégen

Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) im Detailplanungszeitraum (Pla-
nungsrechnung)

Im Folgenden ist die Umsatz- und Ergebnisplanung bis zum Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(EBIT) fur die GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025 sowie nachrichtlich fiir das letzte
GJ 2019/2020 (bereinigt) dargestellt.
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HumanOptics AG — Gewinn und Verlustrechnung

2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 CAGR
in TEUR Ist Plan Plan Plan Plan Plan 20/21-24/25
Umsatzerlose 9.358 11.482 12.852 13.237 13.717 14.237 5,5%
Bestandsverdanderungen von fertigen 67 419 72 82 134 136 (24,6%)
und unfertigen Erzeugnissen
Sonstige betriebliche Ertréage * 410 378 181 181 181 181 (16,7%)
Gesamtleistung 9.835 12.278 13.106 13.500 14.033 14.554 4,3%
Materialaufwand (1.056) (1.329) (1.072) (1.094) (1.119) (1.143) (3,7%)
Personalaufwand (7.258) (7.096) (7.641) (7.830) (8.026) (8.207) 3,7%
Sonstige betriebliche Aufwendungen **/*** (3.425) (3.050) (3.536) (3.426) (3.405) (3.436) 3,0%
EBITDA (1.903) 803 857 1.149 1.482 1.768 21,8%
Abschreibungen (513) (465) (483) (501) (490) (510) 24%
EBIT (2.416) 338 374 649 992 1.258 38,9%
Umsatzwachstum pro Jahrin % (12,4%) 22,7% 11,9% 3,0% 3,6% 3,8%
in % der Umsatzerlose
Materialaufwand 11,3% 11,6% 8,3% 8,3% 8,2% 8,0%
Personalaufwand 77,6% 61,8% 59,5% 59,2% 58,5% 57,6%
sonstige betriebliche Aufwendungen 36,6% 26,6% 27,5% 25,9% 24.8% 241%
EBITDA-Marge (20,3%) 7,0% 6,7% 8,7% 10,8% 12,4%
Abschreibungen 5,5% 4,0% 3,8% 3,8% 3,6% 3,6%
EBIT-Marge (25,8%) 2,9% 2,9% 4,9% 7.2% 8,8%

*

Bereinigungen im Geschéftsjahr 2019/2020 um periodenfremde Ertrage

** Bereinigungen im Geschéftsjahr 2019/2020 um sonstige betriebliche Aufw endungen

*** Die sonstigen (operativen) Steuern i.H.v. 6 TEUR fur das GJ 2019/2020 bzw . -6 TEUR fir die GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025 w urden in die
sonstigen betrieblichen Aufw endungen umgegliedert.

Quelle: HumanOptics AG, PwC-Analyse.

153. Die Umsatzerlose der HumanOptics AG sollen im Betrachtungszeitraum von 11.482 TEUR im
GJ 2020/2021 auf 14.237 TEUR im GJ 2024/2025 ansteigen. Dies entspricht einer durch-
schnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von 5,5%. Damit erwartet die Gesellschaft im Gegen-
satz zu der in der Vergangenheit erfolgten riickldufigen Entwicklung der Umsatzerlose
(GJ2017/2018 bis GJ2019/2020) einen signifikanten Anstieg der Umsatzerlose. Unter Be-
riicksichtigung des erheblichen Umsatzwachstums im ersten Planjahr 2020/2021 ergibt sich ein
CAGR von 8,8% (CAGR GJ 19/20- GJ 24/25).

154. Der erwartete Anstieg der Umsatzerlose begriindet sich im Wesentlichen auf der Entwicklung in
den regionalen Kernmérkten der HumanOptics AG. Vor diesem Hintergrund wird die Entwick-
lung der Umsatzerlose nachstehend zunéchst in Bezug auf die Kernméarkte China, USA und

Deutschland beschrieben.

155. Der Absatzmarkt China gilt als einer der wesentlichen Wachstumsfaktoren der Umsatzentwick-
lung der HumanOptics AG. So tragen die gewonnenen 6ffentlichen Ausschreibungen im regio-
nalen Absatzmarkt in China und der damit verbundenen Absatzmenge an konventionellen IOLs
maldgeblich zu dem signifikanten Anstieg der Umsatzerlose um 22,7% von 9.358 TEUR im
GJ 2019/2020 auf 11.482 TEUR im GJ 2020/2021 bei. Des Weiteren liegt der Anstieg der Um-
satzerlose im GJ 2020/2021 darin begriindet, dass aufgrund der Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie, die Umsatzerlose im GJ 2019/2020 eine vergleichsweise niedrige Ausgangsbasis
darstellen. Ursdchlich fiir den weiteren geplanten Anstieg der Umsatzerlose um 11,9% auf
12.852 TEUR im GJ 2021/2022 ist vor allem die von der HumanOptics AG verfolgte Strategie

0.0966209.001



156.

157.

158.

PwC

48

zur Starkung der Position im bedeutenden Absatzmarkt in China. Demnach plant die Gesell-
schaft mittels einer Intensivierung der Kooperation mit dem Netzwerk eines etablierten strate-
gischen Partners, ihre Marktstellung sowohl fiir Standard-, als auch bei Premium-IOLs auszu-

bauen sowie kiinstliche Iriden zu vertreiben.

Einen weiteren positiven Einflussfaktor auf die Umsatzerlose der HumanOptics AG bildet der
regionale Absatzmarkt in den USA. Die dortige erfolgreiche Markteinfiihrung von kiinstlichen
Iriden, fiir die die HumanOptics AG als einziger Hersteller eine FDA-Zulassung sowie eine Kas-
senzulassung erhalten hat, soll zu dem im GJ 2020/2021 geplanten Umsatzwachstum von
22,7% beitragen. Im Zuge der durch die COVID-19-Pandemie erfolgten zeitlichen Verschiebung
der geplanten Markteinfiihrung und Markterweiterung in den USA erwartet die Gesellschaft fiir
das GJ 2021/2022 Aufholeffekte, welche wesentliche Elemente des geplanten Umsatzwachs-
tum von 11,9% im GJ 2021/2022 sind. Langfristig soll die Zusammenarbeit mit einem Netz-
werk von Augenchirurgie-Spezialisten sowie einem strategischen Vertriebspartner in den USA
intensiviert werden, sodass die HumanOptics AG von dem bestehenden Marktpotential der
kiinstlichen Iriden in den USA entsprechend partizipieren kann. Folglich soll diese Intensivie-
rung auch zu dem geplanten Umsatzwachstum ab dem GJ 2022/2023 bis GJ 2024,/2025 in ei-

ner Bandbreite zwischen 3,0% und 3,8% beitragen.

Einen weiteren essentiellen Absatzmarkt stellt Deutschland fiir die HumanOptics AG dar. Fiir
den inldndischen Markt wird insbesondere erwartet, dass der Ausbau mit den kiinstlichen Iri-
den sowie den hochpreisigen Advanced IOLs zu dem geplanten Umsatzwachstum beitragen
soll. Zusétzlich erwartet die Gesellschaft auch im Absatzmarkt in Deutschland aufgrund von
durch die COVID-19-Pandemie erfolgten zeitlichen Verschiebungen von augenchirurgischen
Eingriffen Nachholeffekte, die sich in den zweistelligen Wachstumsraten im GJ 2020/2021 so-
wie im GJ 2021/2022 widerspiegeln. Im Zuge von erhohten Marketingmalnahmen in Deutsch-
land, wie einem verstidrkten Internetauftritt sowie Webinaren und Online Prisentationen und
dem etablierten Vertrauen in die in Deutschland gefertigten Produkte, erwartet die Gesellschaft
ein Wachstum in diesem Absatzmarkt, das innerhalb der geplanten Bandbreite von 3,0% bis
3,8% ab dem GJ 2022/23 liegt.

Neben den Kernmérkten der HumanOptics AG erfolgen in weiteren westeuropdischen Léndern,
wie Spanien und Frankreich, im GJ 2020/2021 aufgrund der COVID-19-Pandemie verschobene
Markteinfithrungen von multifokalen sowie torischen IOLs. Dariiber hinaus tragen aufgrund
von einer steigenden Nachfrage an refraktiven Produkten weitere europdische Lander zu dem
geplanten Umsatzwachstum ab dem GJ 2021/2022 bei. Ferner bekréftigen die Ausweitung der
Marktstellung in bereits bearbeiteten aulereuropdischen Staaten, wie Russland, den Philippi-
nen sowie Vietnam und die weitere Erschlie3ung neuer Markte, wie Kanada, Tiirkei oder Siid-
amerika das geplante Wachstum ab den GJ 2022/2023.
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Die auf die jeweiligen Produktgruppen Linsen, kiinstliche Iris, Handelswaren sowie Sonstiges
entfallenden Umsatzerlose konnen der nachstehenden Tabelle fiir das GJ 2019/2020 bis
GJ 2024/2025 entnommen werden.

HumanOptics AG — Umsatzerl6se nach Produktgruppen

2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 CAGR
in TEUR Ist Plan Plan Plan Plan Plan 20/21-24/25
Linsen 7.796 9.228 10.653 10.971 11.398 11.841 6,4%
Kinstliche Iris 842 1.100 1.303 1.357 1.397 1.450 7,2%
Handelswaren 612 1.050 730 740 750 770 -7,5%
Sonstiges 108 104 166 169 173 176 14,0%
Umsatzerlése gesamt 9.358 11.482 12.852 13.237 13.717 14.237 5,5%

Quelle: HumanOptics AG, PwC-Analyse.

Gemessen am Umsatzanteil entfallt im GJ 2020/2021 mit 80,4% der grol3te Anteil auf die Pro-
duktgruppe Linsen. Dieser Anteil wird sich bis zum GJ 2024/2025 auf 83,2% erhohen. Insge-
samt erwartet die Gesellschaft in diesem Betrachtungszeitraum eine durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate von 6,4%. Einen wesentlichen Wachstumstreiber fiir diese Produktgruppe stellt
der Absatzmarkt in China dar und ist einerseits auf die in diesem Absatzmarkt bereits gewon-
nenen Offentlichen Ausschreibungen zuriickzufithren. Andererseits tragt die geplante Intensi-
vierung der Kooperation mit dem Netzwerk eines etablierten strategischen Partners und dem
damit verbundenen Ausbau der Marktanteile sowohl fiir Standard-, als auch bei Premium-IOLs,
zu der geplanten Umsatzentwicklung bei. Im Zuge des bestehenden hohen Preisdrucks, der ins-
besondere durch offentliche staatliche Ausschreibungen entsteht, erwartet die HumanOptics
AG in der Produktgruppe Linsen einen deutlichen Preisverfall, der jedoch durch eine steigende

Absatzzahl an Linsen iiberkompensiert werden soll.

Der Anstieg in der Produktgruppe kiinstliche Iris von 842 TEUR im GJ 2019/2020 auf
1.100 TEUR im GJ 2020/2021 ist insbesondere auf die Markteinfithrung der kiinstlichen Iriden
im Absatzmarkt USA zuriickzufiihren. Auch das weitere iiber den gesamten Planungszeitraum
geplante Wachstum von durchschnittlich jahrlich 7,2% resultiert vorwiegend aus dem Absatz-
markt in den USA. Daneben tragen insbesondere der Absatzmarkt Deutschland sowie westeu-

ropdische Lander und China, Brasilien und Tiirkei zu dieser Entwicklung bei.

Der Anstieg der Handelswaren von 612 TEUR im GJ 2019/2020 auf 1.050 TEUR im
GJ 202072021 ist im Wesentlichen auf eine aul’ergewohnlich hohe Nachfrage an Injektoren
von einem chinesischen Distributor zuriickzufithren. Ab dem GJ 2021/2022 erwartet die Ge-
sellschaft eine Normalisierung der Nachfrage in China, sodass der wesentliche Anteil der Um-
satzerlose dieser Produktgruppe auf den Absatzmarkt in Deutschland entféllt und im weiteren
Planungszeitraum zwischen 730 TEUR im GJ 2021/2022 und 770 TEUR im GJ 2024/25 liegt.

Die Produktgruppe Sonstiges umfasst neben Frachterlésen im In- und Ausland, Umsatzerlose,

die durch den Verkauf eines Farbstoffs generiert werden. Der geplante Anstieg von 104 TEUR
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im GJ 2020/2021 auf 176 TEUR im GJ 2024/2025 resultiert insbesondere aus der geplanten
Ausweitung des Geschifts auf internationalen Méarkten und entfillt somit im Wesentlichen auf

die Frachterlose.

Zusammenfassend erachten wir das fiir die HumanOptics AG erwartete durchschnittliche jahr-
liche Wachstum der Umsatzerlose von 5,5% zwischen dem GJ 2020/2021 und dem
GJ 2024/2025 sowie die vom Vorstand der Gesellschaft geplanten Planannahmen und Ein-
gangsgrofden als grundséatzlich nachvollziehbar und plausibel. Mit Blick auf die erwartete
durchschnittliche jahrliche Marktwachstumsrate fiir den globalen augenchirurgischen Medizin-
technikmarkt von 5,7% sowie des globalen Intraokularlinsenmarktes von 5,4% zwischen den
Jahren 2020 und 2027, kann das von der Gesellschaft geplante Wachstum als grundsétzlich er-
reichbar angesehen werden. Im Vergleich zur in der Vergangenheit dargelegten Entwicklung,
die durch eine riickldufige Umsatzentwicklung der HumanOptics AG gepragt war, erscheint das

geplante Wachstum als ambitioniert.

Neben den Umsatzerlésen der HumanOptics AG erfolgt im GJ 2020/2021 eine Bestandsveran-
derung von fertigen und unfertigen Erzeugnissen in Hohe von 419 TEUR. Dies liegt vorwiegend
an der durch die von der COVID-19-Pandemie zeitlich verschobene und verminderte Nachfrage
sowie Abnahme an Produkten der HumanOptics AG begriindet. Dieser Mehrbestand besteht aus
nicht verwendeten Roh- Hilfs- und Betriebsstoffen sowie bezogenen Waren im Wert von 434
TEUR, dem ein Minderbestand an unfertigen Erzeugnissen in Hohe von 15 TEUR entgegen-
steht. In den anschlie3enden Geschéftsjahren ist ausgehend vom GJ 2021/2022 in Verbindung
mit der Ausweitung der operativen Geschaftsaktivitdten ein leichter Aufbau der Bestandsverén-
derungen von 72 TEUR im GJ 2021/2022 auf 136 TEUR im GJ 2024/2025 zu verzeichnen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrége betragen im GJ 2020/2021 378 TEUR und umfassen neben
den Forschungsgeldern insbesondere staatlich gewéhrtes Kurzarbeitergeld in Hohe von
143 TEUR. Da die staatlichen Zuwendungen fiir Kurzarbeit zum Ende des GJ 2020/2021 entfal-
len, beinhaltet dieser Posten ab dem GJ 2021/2022 vornehmlich Forschungsgelder und bleibt
ab dem GJ 2021/2022 in Hohe von 181 TEUR bis zum GJ 2024/2025 unverandert.

Insgesamt erhoht sich die Gesamtleistung der HumanOptics AG somit iiber den Planungszeit-
raum von 12.278 TEUR im GJ 2020/2021 auf 14.554 TEUR im GJ 2024,/2025. Dies entspricht
einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von 4,3% fiir den besagten Zeitraum. Unter
Beriicksichtigung des GJ 2019/2020 ergibt sich eine durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate
von 8,2% bis zum GJ 2024/2025.

Der Materialaufwand besteht aus Aufwendungen fiir Roh- Hilfs- und Betriebsstoffe sowie fiir
bezogene Waren und betrdgt im GJ 2020/2021 1.329 TEUR. Im Zuge avisierter Preismalinah-
men mit wesentlichen Lieferanten der HumanOptics AG sowie der geplanten Etablierung eines

strategischen Einkaufs, um die bestehenden Beschaffungsstrukturen gezielt zu optimieren, soll
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eine Verbesserung der Materialaufwandsquote von 11,6% im GJ 2020/2021 auf 8,0% im
GJ 2024/2025 erfolgen. Die Materialaufwendungen erhéhen sich somit deutlich unterproporti-
onal mit einer jahrlichen durchschnittlichen Abschmelzrate von -3,7% im Vergleich zu den Um-

satzerlosen (5,5% p.a.).

Die Personalaufwendungen stellen mit 7.096 TEUR im GJ 2020/2021 den grof3ten Aufwands-
posten der HumanOptics AG dar. Die Planungsrechnung weist fiir den Personalaufwand einen
durchschnittlichen jdhrlichen Anstieg von 3,7% zwischen dem GJ 2020/2021 und dem
GJ 2024/2025 auf. Der Anstieg des Personalaufwands ab dem GJ 2020/2021 beruht auf erwar-
teten Gehaltssteigerungen aufgrund allgemeiner inflationsbedingter Gehaltstrends sowie einer
fir die GJ 2020/2021 und GJ 2021/2022 geplanten Steigerung der Vollzeitbeschéftigten
(,FTE®). Demnach ist ein Mitarbeiteraufbau von 111 FTE im GJ 2019/2020 auf 114 FTE im
GJ 2020/2021 sowie auf 123 FTE im GJ 2021/2022 geplant. Der geplante Mitarbeiteraufbau
entfillt im GJ 2020/2021 im Wesentlichen auf den Bereich des technischen Betriebs, der regu-
latorischen und medizinischen Angelegenheiten sowie den Vorstand. Im GJ 2021/2022 resul-
tiert der geplante Mitarbeiteraufbau im Wesentlichen auf die Bereiche Technologie und Innova-
tion, Vertrieb, regulatorische und medizinische Angelegenheiten technischen Betrieb, Quali-
tdtsmanagement sowie Finanzen und Administration. Ab dem GJ 2021/2022 plant die Gesell-
schaft eine konstante Mitarbeiterzahl und ausschlieBlich eine Inflationierung der Gehilter.
Aufgrund des deutlich geringeren Mitarbeiterausbaus — insbesondere in personalkostenintensi-
ven Bereichen — im Vergleich zur Steigerung der Umsatzerlose verringert sich die Personalauf-
wandsquote von 61,8% im GJ 2020/21 auf 57,6% im GJ 2024/25.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umfassen verschiedene Aufwendungen, die durch
das operative Geschift der HumanOptics AG in den Bereichen Forschung und Entwicklung,
Herstellung, Studienaufwendungen, Regulatory Affairs, Mikrobiologie, Qualitdtsmanagement
sowie Vertrieb und Verwaltung entstehen. Im GJ 2019/2020 beliefen sich diese Kosten auf
3.425 TEUR, wahrend sie sich im GJ 2020/2021 auf 3.050 TEUR verringern. Diese Reduzie-
rung im GJ 2020/2021 kann durch das Herunterfahren der Geschéftstatigkeiten wiahrend der
weiterhin bestehenden COVID-19-Pandemie erklart werden und entféllt insbesondere auf die
vergleichsweise Verringerung der in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthaltenen
Posten Marketing, Messen und Reisen. Nachdem im GJ 2021/2022 im Zuge der Normalisierung
der Geschéftsaktivitdten der HumanOptics AG, ein Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen auf 3.530 TEUR geplant ist, sieht die weitere Planung Kosteneinsparungen in den sons-
tigen betrieblichen Aufwendungen vor. Als Resultat soll das Verhéltnis zwischen sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen und Umsatzerl6sen wéhrend des Planungshorizonts von 27,5% im
GJ 2021/2022 auf 24,1% sinken. Diese Entwicklung ist neben spezifischen Kosteneinsparungen
unter anderem auf die Leasingaufwendungen zuriickzufithren. Die Gesellschaft plant die beste-

henden Leasingvertrége fiir die Produktionsanlagen nicht zu verldngern und die geleasten Pro-
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duktionsanlagen zu iibernehmen. Somit bleiben die Produktionskapazitdten bis zum Ende des
Detailplanungszeitraums erhalten. Daraufthin erfolgt eine Verringerung der Leasingaufwen-
dungen von 265 TEUR im GJ 2021/2022 auf 112 TEUR im GJ 2024/2025. Daneben plant die
Gesellschaft spezifische MaSnahmen zur Kostenreduktion. Demnach werden beispielsweise im
Rahmen der Marketingaufwendungen einzelne kostenintensive Priasenzveranstaltungen durch

Internetauftritte substituiert.

Basierend auf den oben dargelegten Entwicklungen erwartet die HumanOptics AG einen An-
stieg des EBITDA von -1.903 TEUR im GJ 2019/2020 (bereinigt) auf 803 TEUR im
GJ 2020/2021, 857 TEUR im GJ 2021/2022, 1.149 TEUR im GJ 2022/2023, 1.482 TEUR im
GJ 2023/2024 sowie auf 1.768 TEUR im letzten GJ 2024,/2025. Dies entspricht einer Verbesse-
rung der EBITDA-Marge von 7,0% im GJ 2020/2021 auf 12,4% im GJ 2024/2025. Das EBITDA
ohne Umgliederung der sonstigen (operativen) Steuern von 6 TEUR betragt -1.909 TEUR im
GJ2019/2020 (bereinigt). Die Verbesserung der EBITDA-Marge im Vergleich zum
GJ 2019/2020 sowie der weiteren Vergangenheitsjahre der HumanOptics AG ist neben den an-
steigenden Umsatzerlosen auf unterproportional ansteigende Material- und Personalaufwen-
dungen sowie sonstige betriebliche Aufwendungen zuriickzufiihren. Insgesamt erachten wir die
EBITDA-Margen Entwicklung der HumanOptics AG im Detailplanungszeitraum mit Blick auf
die historische Entwicklung sowie die unsicherheitsbehaftete Umsetzung der Einsparungsmaf-

nahmen als ambitioniert.

Die Abschreibungen steigen von 465 TEUR im GJ 2020/2021 auf 510 TEUR im GJ 2024,/2025
an. Den wesentlichen Anteil bilden hierbei Abschreibungen auf Sachanlagen, deren Berech-
nung linear {iber die betriebsgewo6hnliche Nutzungsdauer erfolgt. Daneben ist der Anstieg der
Abschreibungen iiber den Planungszeitraum auf Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
werte zuriickzufithren. Der Anstieg der Abschreibungen von 465 TEUR im GJ 2020/2021 auf
483 TEUR im GJ 2021/2022 resultiert unter anderem aus der Anschaffung von zwei Servern
sowie weiterer Hardware. Daneben resultiert die weitere Entwicklung der Abschreibungen iiber
den gesamten Planungszeitraum im Wesentlichen aus den aktivierten Investitionen in den
Reinraum am Standort in St. Augustin. Die Abschreibungsquote sinkt geringfiigig von 4,0% im
GJ 2020/2021 auf 3,6% im GJ 2024,/2025.

Das EBIT ohne Umgliederung der sonstigen (operativen) Steuern von 6 TEUR betrégt
-2.422 TEUR im GJ 2019/2020 (bereinigt). Die HumanOptics AG erwartet im GJ 2020/2021
ein EBIT von 338 TEUR. Aufgrund der oben beschriebenen Entwicklungen erwartet die Gesell-
schaft ein kontinuierlich ansteigendes EBIT von 374 TEUR im GJ 2021/2022, 649 TEUR im GJ
202272023, 992 TEUR im GJ 2023/2024 sowie 1.258 im GJ 2024/2025. Dies entspricht einer
Verbesserung der EBIT-Marge von 2,9% im GJ 2020/2021 auf 8,8% im GJ 2024,/2025.
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Vor dem Hintergrund, dass die HumanOptics AG aufgrund ihrer vergleichsweise geringen Un-
ternehmensgrolde nur einen geringen Marktanteil abdeckt und tendenziell in einzelnen Markt-
nischen operativ tétig ist, sind die von der HumanOptics AG geplanten EBITDA- und EBIT-
Margen nicht mit denen der direkten Wettbewerber vergleichbar. Die vergleichsweise hoheren
EBITDA- und EBIT-Margen der Wettbewerber resultieren unter anderem aus einer hoheren
Produktdiversifikation sowie der moglichen Nutzung von erheblichen Skaleneffekten aufgrund
von prozentual geringeren Fixkosten. Unter Beriicksichtigung der defizitiren Ertragslage der
HumanOptics AG in den vergangenen Geschéftsjahren (GJ 2017/2018 bis GJ 2019/2020) be-
urteilen wir die prognostizierte Entwicklung der Profitabilitdt der HumanOptics AG als ambiti-
oniert und mit erheblichen Risiken vor allem hinsichtlich der Produktzulassung sowie der Um-

setzung der Effizienzsteigerungen, behaftet.

. Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) in der ewigen Rente

Zur Ableitung des Ergebnisses vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) fiir den Zeitraum der ewi-
gen Rente ab dem GJ 2025/2026 haben wir — ausgehend vom Detailplanungszeitraum — die
kiinftige Ertragskraft der HumanOptics AG bei angenommener zeitlich unendlicher Unterneh-

mensfortfiihrung abgeschétzt.

Dazu wurden in einem ersten Schritt die Umsatzerlése der HumanOptics AG des letzten Plan-
jahres (GJ 2024/2025) in eine nachhaltig zu erwartende Umsatzgrof3e tiberfiihrt. Die Umsatz-
erlose des letzten Planjahres wurden unter Beriicksichtigung der nachhaltigen Wachstumsrate
von 1,0% vor personlichen Steuern (bzw. nach personlichen Steuern von 0,87%) auf
14.361 TEUR inflationiert.

AnschlieBend wurde in einem weiteren Schritt das fiir die ewige Rente prognostizierte EBITDA
abgeleitet. In Bezug auf die defizitdre Ertragslage in den vergangenen Geschéftsjahren
(GJ 2017/2018 bis GJ 2019/2020) und der unsicherheitsbehafteten Umsetzung der Effizienz-
steigerungs- und Einsparmalnahmen erachten wir die operative Profitabilitédt des letzten Plan-
jahres als ambitioniert. Auch vor dem Hintergrund moglicher zyklischer Entwicklungen und ei-
ner stabilen oder sogar riicklaufigen Entwicklung in einzelnen Geschéftsjahren, erachten wir
die auf Basis der Planungsrechnung fiir das letzte Planjahr (GJ 2024/2025) geplante Profitabili-
tat als langfristig zu optimistisch und oberhalb eines angemessenen Erwartungswertes. Vor die-
sem Hintergrund erachten wir unter Beriicksichtigung der signifikanten Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie in den GJ 2020/2021 und GJ 2021/2022 den Durchschnitt der EBITDA-
Marge in den GJ 2023/2024 und GJ 2024/2025 von rd. 11,6% fiir den Zeitraum der ewigen
Rente als im langfristigen Durchschnitt erreichbares Profitabilitatsniveau fiir sachgerecht und
angemessen. Diese liegt deutlich oberhalb der defizitiren EBITDA-Marge der drei betrachteten
Vergangenheitsjahre (GJ2017/2018 bis GJ2019/2020). Zusitzlich liegt die angesetzte
EBITDA-Marge oberhalb des Durchschnitts des Detailplanungszeitraums. Vor dem Hinter-
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grund, dass die HumanOptics AG aufgrund ihrer vergleichsweise geringen Unternehmensgro3e
nur einen geringen Marktanteil abdeckt und tendenziell in einzelnen Marktnischen operativ ta-
tig ist, ist die Profitabilitdt und die EBITDA-Marge der HumanOptics AG nicht mit denen der
Wettbewerber vergleichbar. Die vergleichsweise hoheren EBITDA-Margen der Wettbewerber
resultieren unter anderem aus einer hoheren Produktdiversifikation sowie der Nutzung von
Skaleneffekten. Vor diesem Hintergrund und unter Beriicksichtigung der defizitdren Ertragsla-
ge der HumanOptics AG in der Vergangenheit beurteilen wir die angesetzte EBITDA-Marge von

rd. 11,6% als ausgewogen hinsichtlich des Chancen- und Risikoprofils der Gesellschaft.

Im Zeitraum der ewigen Rente sind abgenutzte Vermogenswerte durch Reinvestitionen zu er-
setzen. Fiir den Zeitraum der ewigen Rente ist zudem ein eingeschwungener Zustand zu unter-
stellen. Deswegen sind Abschreibungen unter Wesentlichkeitsgesichtspunkten in gleicher Hohe
wie Reinvestitionen anzusetzen. Um den kiinftigen Marktgegebenheiten zu entsprechen, den
technologischen Fortschritt erzielen zu konnen sowie das Umsatzniveau nachhaltig erreichen
zu konnen, haben wir dementsprechend und in Abstimmung mit der Gesellschaft als nachhalti-
ge Reinvestitions- und Abschreibungsrate, Nettoinvestitionen in Sachanlagen und immaterielle

Vermogenswerte in Hohe von 400 TEUR angesetzt.

Ausgehend von den nachhaltig erwarteten Umsatzerldésen und der erwarteten EBITDA-Marge
sowie des prognostizierten EBITDA wurde unter Beriicksichtigung der im langfristigen Durch-
schnitt zu erwarteten Reinvestitionen und Abschreibungen zur Einhaltung der Unternehmens-
substanz das nachhaltige EBIT abgeleitet. Im Ergebnis resultiert daraus ein EBIT von
1.267 TEUR und eine nachhaltige EBIT-Marge von rd. 8,8%.

. Netto-Ausschiittungen nach personlichen Ertragsteuern

Die prognostizierten Ergebnisse vor Zinsen und Steuern (EBIT) haben wir unter Beriicksichti-
gung des Finanzergebnisses, der Unternehmenssteuern, der personlichen Ertragsteuerbelas-
tung der Anteilseigner der HumanOptics AG in erwartete Nettoausschiittungen an die Anteils-
eigner iiberfiihrt. Auf Basis der nachstehend beschriebenen Vorgehensweise und getroffenen

Annahmen leiten sich die erwarteten Nettoausschiittungen an die Anteilseigner wie folgt ab.

0.0966209.001



181.

182.

183.

184.

PwC

55

HumanOptics AG — Zu diskontierende Nettoausschiittungen

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 ab 2025/2026

in TEUR Plan Plan Plan Plan Plan Ewige Rente
EBIT 338 374 649 992 1.258 1.267
Finanzergebnis (102) (100) (96) (83) (64) (52)
EBT 236 274 552 908 1.194 1.215
Unternehmensteuern - - - - (25) (360)
Cashflowrelevante Anpassungen in der ewigen Rente: - - - - - (26)
Ausschiittungsféhiges Ergebnis 236 274 552 908 1.169 829
Thesaurierung (236) (274) (552) (908) (1.169) (415)
Ausschiittung - - - - - 415
Personliche Ertragsteuern - - - - (57)
Ausschiittung (nach Est) - - - - - 358
Fiktive Zurechnung von Thesaurierung - - - - 415
Personliche Ertragsteuer auf fiktive Zurechnung (12,5% zzgl. SolZ) o o o o (55)
Zu diskontierende Nettoausschiittung - - - - - 718

Quelle: HumanOptics AG, PwC-Analyse.

Das Finanzergebnis ist ausgehend vom Vermégensstatus der HumanOptics AG zum 30. Juni
2020 auf Basis einer integrierten Bilanz- und Finanzplanung fiir die jeweiligen Planjahre abge-
leitet worden. Hierin sind die geplanten Investitionen und Abschreibungen sowie die Entwick-

lung des Nettoumlaufvermogens einbezogen.

Die Haben- und Zollzinssédtze haben wir im Detailplanungszeitraum auf Grundlage marktiibli-
cher Zinsen und der vertraglichen Vereinbarungen mit rund 0,0% (Habenzins) und den kredit-
spezifischen Sollzinssidtzen der unterschiedlichen Finanzierungsinstrumente der Gesellschaft,
wie Bankdarlehen, Kontokorrentkreditlinien sowie Gesellschafterdarlehen in einer Bandbreite
von 1,5% bis 2,3% angesetzt. Im Zeitraum der ewigen Rente wurden diese Zinssidtze mit rund
0,0% (Habenzins) sowie einer Bandbreite von 1,5% bis 2,3% (kreditbezogener Sollzins) ange-

setzt.

Bei der Bemessung der betrieblichen Ertragsteuern haben wir grundsétzlich die Gewerbesteuer,
die Korperschaftsteuer und den Solidaritdtszuschlag berticksichtigt. Diese Unternehmenssteu-
ern haben wir unter voller Beriicksichtigung der gewerbe- und korperschaftsteuerlichen Ver-
lustvortrage der HumanOptics AG angesetzt, wobei deren Bestehen und Nutzbarkeit derzeit
unsicher ist. Die Berechnung der Gewerbesteuer erfolgte auf Basis des Sitzes der HumanOptics
AG in Erlangen mit einem Gewerbesteuerhebesatz von 440% sowie des Standortes in St. Augus-
tin mit einem Gewerbesteuerhebesatz von 480% mittels eines entsprechend gewichteten Ge-
werbesteuerhebesatzes. Die Ermittlung der Korperschaftsteuer erfolgte mit 15%. Der Solidari-

tatszuschlag wurde in Hohe von 5,5% auf die Korperschaftsteuer berechnet.

Im Detailplanungszeitraum ergibt sich somit auf Grundlage der steuerlichen Nutzung der steu-
erlichen Verlustvortrige fiir die GJ 2020/2021 bis GJ 2022/23 eine effektive Steuerquote von
0,0%, fiir das GJ 2024/2025 aufgrund der gesetzlich vorgesehenen Mindestbesteuerung von
2,1% und fiir die Phase der ewigen Rente ab dem GJ 2025/2026 von rd. 29,6%, in welcher der
zum Zeitpunkt des Beginns der ewigen Rente noch vorhandene steuerliche Verlustvortrag steu-

ersenkend Eingang gefunden hat. Dabei wurde zum Zeitpunkt der ewigen Rente der sowohl auf
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Ebene der Gewerbesteuer als auch auf Ebene der Korperschaftsteuer noch bestehende steuerli-
che Verlustvortrag annuitétisch in eine durchschnittliche Steuerentlastung (sog. Annuitit) um-

gerechnet.

Die cashflowrelevanten Anpassungen in der ewigen Rente ergeben sich aus der wachstumsbe-
dingten Verdnderung der Nettoverschuldung zum Erhalt der nachhaltigen Verschuldungsquote
sowie aus dem nachhaltigen wachstumsbedingten Investitionsbedarf in das Umlaufvermégen.
Diese Anpassungen wurden bei der Ableitung der entsprechend zu diskontierenden Betrédge in
der ewigen Rente beriicksichtigt.

Fiir den Detailplanungszeitraum haben wir in Anlehnung an die geplante Ausschiittungspolitik
der Gesellschaft eine Ausschiittungsquote von 0,0% angenommen. Fiir den Zeitraum der ewi-
gen Rente haben wir eine Ausschiittungsquote von 50,0% beriicksichtigt. Diese langfristig
marktiibliche Ausschiittungsquote orientiert sich an historisch beobachtbaren Ausschiittungs-
quoten deutscher Unternehmen. Die Wertbeitrdge aus Thesaurierungen werden dem Anteils-
eigner in der Phase der ewigen Rente fiktiv unmittelbar zugerechnet und fithren somit bewer-

tungstechnisch nicht zu Verdnderungen des Zinsergebnisses der HumanOptics AG.

Da der Unternehmenswert aus der Sicht der Unternehmenseigner ermittelt wird, ist die Steuer-
belastung der Anteilseigner auf die Ausschiittungen aus dem Unternehmen sowie auf die Kurs-
gewinne (fiktiv zugerechnete Thesaurierungsbetriage) zu beriicksichtigen. Aus den unterschied-
lichen Zufluss- und Realisierungszeitpunkten resultieren unterschiedliche effektive Steuerbe-
lastungen. Die effektive Steuerlast fiir Zinsen und Dividenden entspricht regelméf3ig der nomi-
nellen Steuerbelastung. Die effektive Steuerbelastung auf zu Wertsteigerungen fithrenden The-
saurierungen hiangt dagegen vom Zeitpunkt der Realisierung der Wertsteigerung ab. Sie redu-
ziert sich mit der zunehmenden Haltedauer eines Wertpapiers durch den Anteilseigner. Anteils-
eigner werden deshalb bestrebt sein, die effektive Steuerlast auf Kursgewinne durch lange Hal-

tedauern moglichst gering zu halten.

Entsprechend den Empfehlungen des IDW sind wir im vorliegenden Bewertungsfall fiir die Aus-
schiittungen von einem typisierten personlichen Steuersatz in Hohe der Abgeltungsteuer von
25,0% zzgl. Solidarititszuschlag von 5,5% ausgegangen. Dabei wurde der Bestand des steuerli-
chen Einlagekontos zum 30. Juni 2020 von 25.220 TEUR in Kombination mit einem nicht aus-
schiittungsfdhigen Gewinn beriicksichtigt (vgl. Tz. 33). Dieser Betrag des steuerlichen Einlage-
kontos zum 30. Juni 2020 wurde von der HumanOptics AG auf Basis einer Fortentwicklung des
festgestellten steuerlichen Einlagekontos im steuerlichen Bescheid zum 30. Juni 2018 ermittelt.
Da aktuell und zu Beginn der ewigen Rente im GJ 2025/2026 noch kein ausschiittbarer Gewinn
im Sinne des § 27 Abs. 1 S. 3 KStG vorliegt, wurden die steuerfreien Ausschiittungen aus dem
bestehenden steuerlichen Einlagekonto annuitétisch in eine durchschnittliche Abgeltungssteu-

erentlastung umgerechnet.
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Thesaurierungen der finanziellen Uberschiisse fithren zu Wertsteigerungen, die auf Basis der
getroffenen Typisierung einer effektiven Verdullerungsgewinnbesteuerung unterliegen. Diese
haben wir mit 13,2% (einschliel3lich Solidaritdtszuschlag) bei der Bemessung der personlichen

Ertragsteuern beriicksichtigt.

Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes

Allgemeine Vorgehensweise

Fiir die Bewertung eines Unternehmens sind die kiinftigen finanziellen Uberschiisse mit einem
geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitalisierungszins-
satz orientiert sich an der (erwarteten) Rendite einer im Vergleich zum Bewertungsobjekt ada-
quaten alternativen Kapitalverwendung. Er gibt demnach an, welche Mindestverzinsung aus
dem Bewertungsobjekt erzielt werden muss, um nicht schlechter gestellt zu sein als bei einer
Anlage in der nichstbesten Alternative. Bei der Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte
ist zur Bemessung der Alternativrendite grundsitzlich typisierend von erzielbaren Renditen aus
einem Biindel von am Kapitalmarkt notierten Unternehmensanteilen (Aktienportfolio) auszu-
gehen und eine Anpassung an die Risikostruktur des Bewertungsobjekts vorzunehmen. Im Fall
der unmittelbaren Typisierung der personlichen Ertragsteuern sind die zu diskontierenden fi-
nanziellen Uberschiisse um persénliche Ertragsteuern zu mindern und der Kapitalisierungszins-

satz ebenfalls nach Kiirzung um personliche Ertragsteuern anzusetzen.

Bei Renditen fiir Unternehmensanteile wird iiblicherweise zwischen den Komponenten Basis-

zinssatz und Risikozuschlag differenziert.

Zusétzlich ist die Méglichkeit des Wachstums der finanziellen Uberschiisse nach dem Ende des
Planungszeitraumes zu beurteilen und bewertungstechnisch als Wachstumsabschlag im Kapita-

lisierungszinssatz zu berticksichtigen.

Basiszinssatz

Fiir die Ableitung des Basiszinssatzes wurde von der Zinsstrukturkurve fiir deutsche Staatsan-
leihen ausgegangen. Die Zinsstrukturkurve am Rentenmarkt bildet den Zusammenhang zwi-
schen Zinssatzen und Laufzeiten ab, wie er fiir Zerobonds ohne Kreditausfallrisiko gelten wiir-
de. Die Verwendung von aus der Zinsstrukturkurve abgeleiteten fristaddquaten Zerobondfakto-

ren gewahrleistet die Einhaltung der Laufzeitdquivalenz.

Zur Ableitung der maf3geblichen Zinsstrukturkurve werden aus Objektivierungsgriinden die
von der deutschen Bundesbank verwendete Svensson-Methode sowie verodffentlichte Zinsstruk-

turdaten zugrunde gelegt. Bei den veroffentlichten Zinsstrukturdaten handelt es sich um
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Schétzwerte, die auf der Grundlage beobachteter Umlaufrenditen von Kuponanleihen, d. h. von

Bundesanleihen, Bundesobligationen und Bundesschatzanweisungen, ermittelt werden.

Fiir die gegebene Struktur der finanziellen Uberschiisse haben wir einen barwertiquivalenten
einheitlichen Basiszinssatz aus der Zinsstrukturkurve fiir den Dreimonatszeitraum vor dem Tag
der Unterzeichnung dieser Gutachtlichen Stellungnahme abgeleitet (Quelle: Deutsche Bundes-
bank). Unter Bertiicksichtigung dieses barwertdquivalenten einheitlichen Basiszinssatzes wurde
ein gerundeter Basiszinssatz von derzeit 0,3% p.a. vor personlichen Steuern und somit rund

0,2% p.a. nach personlichen Steuern abgeleitet.

Zu moglichen bewertungsrelevanten Auswirkungen verdnderter Zinskonditionen zwischen
dem Abschluss unserer Bewertungsarbeiten und dem Tag der beschlussfassenden aul3eror-
dentlichen Hauptversammlung der HumanOptics AG (Bewertungsstichtag) verweisen wir auf
Tz.277.

. Risikozuschlag

Ein unternehmerisches Engagement ist stets mit Risiken und Chancen verbunden. Deshalb
kénnen die zukiinftigen finanziellen Uberschiisse nicht mit Sicherheit prognostiziert werden.
Die Ubernahme dieser unternehmerischen Unsicherheit (des Unternehmerrisikos) lassen sich

Marktteilnehmer durch Risikopréamien (Risikozuschlége) auf den Basiszinssatz vergiiten.

Da Investoren ein besonderes Risiko bei der Geldanlage in Unternehmen (Anlagerisiko) einge-
hen, ist ein Zuschlag zum Kapitalmarktzins notwendig (Risikozuschlag). Um Risikodquivalenz
mit dem zu diskontierenden Zahlungsstrom herzustellen, muss sich die Ermittlung des Risiko-
zuschlags an der Risikostruktur des zu bewertenden Unternehmens bzw. Bewertungsobjekts

orientieren.

Zur Bemessung des Risikozuschlags fiir das Bewertungsobjekt kann entsprechend der Definiti-
on der Alternativinvestition auf Modelle zur Preisbildung an Kapitalmérkten zuriickgegriffen
werden, die ausgehend von der fiir ein Marktportfolio gegebenen Marktrisikopréamie eine Ab-
schitzung der unternehmensindividuellen Risikoprdmie ermoglichen. Entsprechend den be-
rufsstandischen Verlautbarungen haben wir zur Bemessung des Risikozuschlags das Tax-CAPM

herangezogen.

Auf der Grundlage des Tax-CAPM erhélt man die unternehmensspezifische Risikopradmie durch
Multiplikation des Beta-Faktors des Unternehmens mit der Marktrisikoprdmie. Der Beta-Faktor
ist ein Mal fiir das Unternehmensrisiko im Verhéltnis zum Marktrisiko. Ein Beta-Faktor groRer
eins bedeutet, dass der Wert des Eigenkapitals des betrachteten Unternehmens im Durchschnitt
iiberproportional auf Schwankungen des Marktes reagiert, ein Beta-Faktor kleiner eins, dass

der Wert sich im Durchschnitt unterproportional &ndert.
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Die kiinftig erwartete Marktrisikoprémie ldsst sich aus der historischen Differenz zwischen der
Rendite risikobehafteter Wertpapiere, beispielsweise auf Basis eines Aktienindex, und den Ren-
diten (quasi) risikofreier Kapitalmarktanlagen abschitzen. Empirische Untersuchungen fiir den
deutschen Kapitalmarkt zeigen, dass Investitionen in Aktien in der Vergangenheit je nach dem
zugrunde gelegten Betrachtungszeitraum durchschnittlich 7,0 % bis 9,0 % an Rendite einge-
bracht haben.

Der Fachausschuss fiir Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (,FAUB“) des IDW dis-
kutiert in seinen Sitzungen regelmifig die Einflussfaktoren zur Bemessung des Kapitalisie-
rungszinssatzes und aktualisiert bei nachhaltigen Verdnderungen seine Empfehlungen entspre-
chend. Aufgrund von aktuellen Marktbeobachtungen und Kapitalmarktstudien sowie basierend
auf Prognosen von Finanzanalysten und Ratingagenturen implizit ermittelten Marktrisikopra-
mien kam der FAUB zu dem Ergebnis, dass es sachgerecht ist, sich bei der Bemessung der
Marktrisikoprdmie ab Oktober 2019 an einer Bandbreite der Marktrisikoprdmie nach Einkom-

mensteuern von 5,0 % bis 6,5 % zu orientieren.

Auch die zum Abschluss der Bewertungsarbeiten gegebenen Kapitalmarktrahmenbedingungen
unterstiitzen weiterhin den Ansatz der Marktrisikoprdmie in dieser Gréflenordnung. So weisen
selbst langlaufende deutsche Staatsanleihen aktuell Renditen nahe null auf. Damit entspricht
die Kapitalmarktsituation weiterhin nicht der Konstellation, wie sie im langfristigen Durch-
schnitt fiir die Vergangenheit beobachtbar war, sondern weist auf eine erh6hte Risikoaversion
der Kapitalmarktteilnehmer hin.

Einzelne empirische Beobachtungen zeigen zudem relativ konstante Gesamtrenditeforderun-
gen der Kapitalmarktteilnehmer. Das Ergebnis einer solchen relativ konstanten Gesamtrendite-
forderung ist, dass in unsicheren Zeiten gestiegene Marktrisikopramien beobachtbar sind, die
rechnerisch von reduzierten Basiszinssidtzen begleitet werden, und umgekehrt. In der Vergan-
genheit war bei relativ moderaten Schwankungen des Basiszinssatzes der Ansatz einer konstan-
ten, aus historischen Durchschnitten abgeleiteten Marktrisikopramie grundsitzlich sachge-
recht, da aus dieser vereinfachenden Vorgehensweise im Ergebnis relativ stabile Gesamtrendi-
teforderungen resultierten, die als gesuchte Alternativrenditen herangezogen werden konnten
und auch empirisch beobachtbar waren. In der jiingeren Vergangenheit schlugen sich jedoch
die krisenbedingt hohen Volatilititen des Basiszinssatzes immer stidrker in den sich rechnerisch
bei Ansatz einer konstanten Marktrisikoprdmie ergebenden Gesamtrenditeforderungen nieder.
Demgegeniiber bewegten sich die empirisch beobachtbaren impliziten Gesamtrenditeforderun-
gen der Marktteilnehmer aber in einem engen Korridor, was die Annahme einer langfristig
stabilen Gesamtrenditeforderung empirisch stiitzt. Als Ergebnis ist festzuhalten, dass aufgrund
der besonderen Kapitalmarktsituation zum Bewertungsstichtag die frithere vereinfachende
Vorgehensweise zur Ableitung der bewertungsrelevanten Gesamtrenditeforderung als gesuchte

Alternativrendite auf der Basis einer konstanten, auf historischen Durchschnitten basierenden
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Marktrisikoprédmie nicht mehr sachgerecht ist, denn sie wiirde zu einer von empirischen Be-

obachtungen signifikant abweichenden errechneten Gesamtrenditeforderung fiihren.

In Ubereinstimmung mit dieser Betrachtung liegen die impliziten Risikoprdmien bei Aktien
auch heute noch iiber dem Vorkrisenniveau der Banken- und Staatsschuldenkrise. Marktbe-
obachtungen und Kapitalmarktstudien sowie auf Prognosen von Finanzanalysten basierende
ex-ante Analysen zu impliziten Risikoprdmien legen eine Orientierung eher am oberen Ende der
Bandbreite historisch gemessener Aktienrenditen bzw. der daraus abgeleiteten Risikopramien

nahe.

Aufgrund dessen halten wir eine Marktrisikopréamie fiir die Bewertung der HumanOptics AG
nach personlichen Steuern von 5,75 % fiir sachgerecht. Die abgeleitete Marktrisikopréamie ent-
spricht zudem dem Mittelwert der vom FAUB empfohlenen Bandbreite von Marktrisikopramien

nach personlichen Steuern.

Um den hoheren Linderrisiken einzelner Kernmérkte (z.B. China) sowie der internationalen
weiteren Absatzmarkte (z.B. Vietnam, Russland und Siideuropa) der HumanOptics AG Rech-
nung zu tragen, ware es denkbar, bei der Ermittlung der Eigenkapitalkosten eine zuséatzliche Ri-
sikopramie fiir das Landerrisiko zu beriicksichtigen. Zugunsten der Minderheitsaktiondre der

HumanOptics AG wurde auf den Ansatz einer Landerrisikopramie jedoch verzichtet.

Da es sich bei der HumanOptics AG um ein borsennotiertes Unternehmen handelt, ist es grund-
satzlich moglich, mit Hilfe geeigneter 6konometrischer Verfahren den origindren Beta-Faktor
der HumanOptics AG rechnerisch abzuleiten. Wir haben den origindren Beta-Faktor der
HumanOptics AG auf Basis der Daten des Finanzinformationsdienstleisters S&P Global Market
Intelligence LLC, mit Sitz in New York/USA (“S&P Global Market Intelligence®), ermittelt und

analysiert.

Bei der Analyse des origindren Beta-Faktors ist zu beachten, dass der historische Aktienkurs der
HumanOptics AG durch einen geringen Streubesitz, einen geringen Handel sowie eine ver-
gleichsweise hohe Geld-Brief-Spanne, als Anzeichen fiir die eingeschriankte Liquiditdt des Han-

dels, gekennzeichnet ist.

So liegen zum Abschluss der Bewertungsarbeiten nur 237.410 von insgesamt 3.249.870
HumanOptics AG Aktien nicht im Besitz der HumanOptics Holding. Dies entspricht einem
Streubesitz von rd. 6,81 %. Unter anderem aufgrund des geringen Streubesitzes weist die Aktie
der HumanOptics AG zudem ein relativ geringes Handelsvolumen auf. So fand bis zum 20. Ja-
nuar 2021, dem Tag vor der Bekanntgabe des Squeeze-Out-Verlangens {iber die letzten fiinf
Jahre an rund 30% und tiiber die letzten zwei Jahre an rund 14% der moglichen Handelstage
kein Handel statt. Die Geld-Brief-Spanne des Aktienkurses der HumanOptics AG lag zudem im

Durchschnitt {iber einen Fiinfjahreszeitraum bei rund 7 % (Median: rund 5%) beziehungsweise
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iiber einen Zweijahreszeitraum bei rund 9% (Median: rund 8%). Demgegeniiber weisen die im
CDAX gelisteten Aktien eine Geld-Brief-Spanne im 1. Quartil von unter 50 Basispunkten und die
im DAX notierten Gesellschaften eine noch deutlich geringere Geld-Brief-Spanne von rd. 10 Ba-
sispunkten auf. Diese Beobachtungen lassen darauf schliel}en, dass die HumanOptics AG Aktie
nicht ausreichend liquide und der originédre Beta-Faktor damit verzerrt ist. Der origindre Beta-
Faktor der HumanOptics AG, der bei einer rein mathematischen Ableitung im Durchschnitt
iiber mehrere Regressionszeitrdaume (fiinf/zwei Jahre) und Intervalle (monatlich/wo6chentlich)
bzw. bei Regression gegen unterschiedliche Indizes (MSCI World/CDAX) unter Beriicksichti-
gung der Kapitalstruktur in einer Bandbreite zwischen 0,6 und 1,7 (unlevered Beta-Faktor)
liegt, kann angesichts der vorliegenden Daten zum Streubesitz, zum Handelsvolumen und ins-
besondere zur Geld-Brief-Spanne demnach nicht als aussagekraftig und unverzerrt aufgefasst

werden.

Vor diesem Hintergrund haben wir im Rahmen der vorliegenden Unternehmensbewertung den
origindren Beta-Faktor der HumanOptics AG nicht beriicksichtigt und stattdessen einen Beta-
Faktor auf Basis einer Gruppe borsennotierter Vergleichsunternehmen (,,Peer Group®) ermit-

telt.

Beziiglich der Auswahl der Gruppe von Vergleichsunternehmen bietet sich grundsétzlich ein
Vergleich mit Unternehmen der gleichen Branche oder einer dhnlichen Produktstruktur und ei-
nes dhnlichen Marktumfeldes an. In Einzelfillen bieten sich auch Vergleichsunternehmen in in-
direkt vergleichbaren Produkt- und Marktsegmenten an, sofern die wesentlichen wertrelevan-
ten Merkmale iibereinstimmen. Eine absolute Deckungsgleichheit der Unternehmen ist weder
moglich noch erforderlich. Jedoch sollten die kiinftigen Einzahlungsiiberschiisse der als ver-
gleichbar ausgewdihlten Unternehmen und des zu bewertenden Unternehmens einem weitge-

hend {ibereinstimmenden operativen Risiko unterliegen.

Fiir die Ermittlung der Gruppe von Vergleichsunternehmen haben wir zunéchst ein Screening
zur Identifikation von Unternehmen durchgefiihrt, die auf Basis ihres Geschaftsmodells mit der
HumanOptics AG vergleichbar sind (,,Long List“). Hierzu haben wir auf Daten des Informati-

onsdienstleisters S&P Global Market Intelligence zuriickgegriffen.

Das Screening der Vergleichsunternehmen haben wir auf Basis von Kriterien wie der Industrie-

klassifizierung, der Unternehmensbeschreibung und Geschéftstatigkeit durchgefiihrt.

AnschlieRend wurde in einem mehrstufigen Priif- und Analyseverfahren die Eignung jedes ein-
zelnen Unternehmens der Long List {iberpriift. Hierbei wurde das Geschéftsmodell der Ver-
gleichsunternehmen als malgeblich betrachtet. Der Fokus lag hier auf dem Geschéftsbereich
der Intraokularlinsen. Die Unternehmen mit hinreichend guter Ubereinstimmung im Geschfts-

segment Intraokularlinsen wurden anschlief3end in die ,,Short List“ aufgenommen.
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Als weitere Nebenbedingung fiir die Vergleichsunternehmen wurde zusétzlich die Bérsennotie-
rung mit einem ausreichend liquiden Handel beriicksichtigt. Auf dieser Basis haben wir die fol-

genden Vergleichsunternehmen fiir die Geschéftstitigkeit der HumanOptics AG identifiziert:

e Alcon Inc., mit Sitz in Genf, Schweiz (,Alcon®), ist ein Medizintechnikunternehmen im
Segment der Augenheilkunde. Hierbei iibernimmt Alcon die Entwicklung, Herstellung und
den Vertrieb von ophthalmologischen Produkten an Augenérzte und ihre Patienten. Das
Unternehmen ist in die zwei Geschéaftsbereiche ,,Surgical“ und ,,Vision Care“ unterteilt. Der
Surgical Bereich ist spezialisiert auf chirurgische Werkzeuge und Implantate. Hierzu zdhlen
unter anderem Intraokularlinsen, Inzisionsmesser und viskoelastische Materialien. Diese
kommen vornehmlich bei chirurgischen Behandlungen von Katarakten und Glaukomen
sowie bei der refraktiven Laserchirurgie zum Einsatz. Der Surgical Bereich vertreibt z.B.
Monofokallinsen unter der Marke AcrySof IQ und komplexere Intraokularlinsen unter den
Marken PanOptix und ReSTOR. Der Vision Care Bereich ist verantwortlich fiir ein Portfolio
verschiedener Kontaktlinsen und komplementdrem Zubehor. Aufderdem vertreibt der Be-
reich Technik und rezeptfreie Medizin, unter anderem zur Behandlung von Trocken-Auge-
Syndrom, Augenallergien und Rotungen. Alcon erzielte im GJ 2020 (GJ 2019) Umsétze in
Hohe von 5.586 Mio. EUR (6.690 Mio. EUR). Hierbei erwirtschaftete das Unternehmen ein
EBITDA von 1.164 Mio. EUR (1.289 Mio. EUR), was einer EBITDA-Marge von 20,8%
(19,3%) entspricht. Fiir das Jahr 2020 war das EBIT des Unternehmens defizitdr und lag
bei -92 Mio. EUR (485 Mio. EUR). Dies entspricht EBIT-Margen in Hohe von -1,6%
(1,3%).

e Bausch Health Companies Inc., mit Sitz in Laval, Kanada (,,Bausch Health“), entwickelt,
produziert und vermarktet, vor allem in den Therapiegebieten Augenheilkunde, Gastro-
enterologie ("GI") und Dermatologie, eine breites Portfolio von: (i) Markenarzneimitteln,
(i) Generika und generischen Markenarzneimitteln, (iii) rezeptfreien Produkten ("OTC")
und (iv) Medizinprodukten (Kontaktlinsen, Intraokularlinsen, ophthalmochirurgische Ge-
riate und asthetische Gerite). Bausch Health ist in vier Geschéftsbereiche unterteilt. Der Be-
reich Bausch + Lomb/International fokussiert sich auf die Segmente Augenheilkunde, Chi-
rurgie, verschreibungspflichtige Medikamente sowie Solta Produkte. Auferdem vertreibt
dieser Bereich weltweit verschiedene pharmazeutische und medizintechnische Produkte.
Der Salix Bereich ist verantwortlich fiir den Verkauf von gastroenterologischen Produkten
in den USA. Die Ortho Dermatologics Abteilung stellt dermatologische Produkte in den
USA beziehungsweise medizinisch-dsthetische Solta Geréte international bereit. Den letz-
ten Bereich bilden diversifizierte Produkte, welche ebenfalls in den USA vertrieben werden.
Hierzu zihlen verschiedene pharmazeutische Erzeugnisse z.B. in den Bereichen der Neuro-
logie und Zahnheilkunde. Im GJ 2020 (GJ 2019) erzielte Bausch Health Umsatzerlose von
6.562 Mio. EUR (7.664 Mio. EUR). Das EBITDA des Unternehmens lag hierbei bei 2.583
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Mio. EUR (3.038 Mio. EUR). Dies entspricht einer EBITDA-Marge von 39,4 % (39,6 %).
Das EBIT lag wéhrend dieses Zeitraums bei 1.091 Mio. EUR (1.189 Mio. EUR), was einer
EBIT-Marge von 16,6 % (15,5 %) entspricht.

Carl Zeiss Meditec Aktiengesellschaft, mit Sitz in Jena, Deutschland, (,,Carl Zeiss AG®) ist
ein deutsches Medizintechnikunternehmen mit weltweitem Vertrieb. Das Unternehmen ist
in die zwei Geschéftsbereiche ophthalmologische Gerédte und Mikrochirurgie unterteilt. Der
erste Bereich ist spezialisiert auf optische Biometer, Mikroskope fiir Augenchirurgie,
Phako- und Vitrektomiemaschinen, Intraokularlinsen sowie Produkte zur Diagnose und
Behandlung von Katarakt und Netzhauterkrankungen. Der Bereich fiihrt ebenfalls Geréte
fiir optische Kohdrenztomographie, Spaltlampen, Funduskameras sowie therapeutische
und refraktive Laser zur Diagnose und Behandlung verschiedener Augenerkrankungen.
Auflerdem stellen sie ,FORUM“ bereit, ein Datenmanagement System fiir die Augenheil-
kunde. Der Mikrochirurgie Bereich stellt Mikroskope und andere Visualisierungswerkzeuge
her. Diese kommen von der plastischen Chirurgie bis hin zur Behandlung von Tumoren bei
einer Vielzahl von Operationen zum Einsatz. Auf3erdem stellt der Bereich ein intraoperati-
ves Radiotherapiegerét her. Im GJ 2020 (GJ 2019) erzielte das Unternehmen Umsatzerlose
von 1.335 Mio. EUR (1.459 Mio. EUR). Gleichzeitig konnte ein EBITDA von 200 Mio. EUR
(284 Mio. EUR) erwirtschaftet werden, was einer EBITDA-Marge von 15,0% (19,5 %) ent-
spricht. Das EBIT lag bei 177 Mio. EUR (264 Mio. EUR). Die EBIT-Marge betridgt somit
13,3% (18,1 %).

HOYA Corporation, mit Sitz in Tokio, Japan (,HOYA Corp.”), ist ein japanisches Medizin-
technikunternehmen, welches weltweit Hightech- und Medizinprodukte entwickelt, pro-
duziert und vertreibt. Das Unternehmen ist in die drei Geschéftsbereiche Life Care, Infor-
mation Technology (,IT) und Sonstiges unterteilt. Der Life Care Bereich ist unter anderem
verantwortlich fiir verschiedene Produkte der Gesundheitspflege, wie z.B. Brillen und Kon-
taktlinsen. Der Bereich umfasst auch Medizinprodukte, wie z.B. Endoskope, Werkzeuge zur
Verwendung in der Laparoskopischen Chirurgie, Intraokularlinsen und orthopéadische Ke-
ramikimplantate. Der IT-Bereich der HOYA Corp. umfasst Elektrotechnikprodukte, wie z.B.
Rohlinge fiir die Herstellung von Halbleiterchips und Liquid Crystal Displays (,,LCDs“). Au-
Berdem umfasst der Bereich einige Produkte zur Bildgebung. Hierbei handelt es sich um
verschiedene optische Glaser und Linsen, farbige Filtergldser sowie UV- und Laser-Technik.
Der Bereich Sonstiges ist verantwortlich fiir die Bereitstellung von IT-Produkten. Die HOYA
Corporation erzielte im GJ 2020 (GJ 2019) Umsétze in Hohe von 4.876 Mio. EUR
(4.550 Mio. EUR). Dabei erwirtschaftete sie ein EBITDA von 1.540 Mio. EUR (1.390 Mio.
EUR), was einer EBITDA-Marge von 31,6% (30,5 %) entspricht. Wahrend dieser Geschéfts-
jahre lag das EBIT bei 1.249 Mio. EUR (1.177 Mio. EUR). Die EBIT-Marge lag somit bei
25,6% (25,9 %).
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e ICARES Medicus Inc., mit Sitz in Zhubei, Taiwan (,,JCARES®), ist ein taiwanesisches Unter-
nehmen, das auf die Entwicklung, Herstellung und den Verkauf von ophthalmologischer
Medizintechnik spezialisiert ist. Zu den Produkten zdhlen nanomedizinische Schmierbe-
schichtungen und verschiedene Oberflichenbehandlungen, die in Kombination mit Im-
plantaten verwendet werden. Auf3erdem stellt ICARES Intraokularlinsen zur Behandlung
von Katarakt, Kurz- und Weitsichtigkeit, Presbyopie und Astigmatismus her. Im GJ 2020
(GJ 2019) erzielte das Unternehmen Umsatzerlose von 10,6 Mio. EUR (12,5 Mio. EUR).
Hierbei konnte ein EBITDA von 2,9 Mio. EUR (3,7 Mio. EUR) erwirtschaftet werden, was
einer EBITDA-Marge von 27,5% (29,5 %) entspricht. Das EBIT der ICARES lag hierbei bei
2,3 Mio. EUR (3,1 Mio. EUR). Dies entspricht einer EBIT-Marge von 21,7% (25,2 %).

e Johnson & Johnson, mit Sitz in New Brunswick, USA (“J&J”), ist ein weltweit agierendes
Unternehmen im gesamten Bereich der Gesundheitsversorgung. J&J ist in die drei Ge-
schiftsbereiche Consumer, Pharmaceutical und Medical Devices unterteilt. Der Consumer
Bereich vertreibt unter der Marke JOHNSON'S Sauglingspflege und Mundpflegeprodukte
unter der LISTERINE Marke. Das Kosmetik Segment ist unter anderem iiber die Marken
AVEENO und CLEAN & CLEAR abgedeckt. Aullerdem vertreibt der Bereich ein breites Port-
folio an rezeptfreier Medizin zur Behandlung von Fieber, Erkiltung, Allergien und Schmer-
zen. Der Pharmaceutical Bereich vertreibt Pharmazeutika in den Segmenten Immunologie,
infektiose Krankheiten, Neurowissenschaften, Onkologie, pulmonale Hypertonie sowie fiir
kardiovaskulédre und Stoffwechsel Erkrankungen. Der Medical Devices Bereich ist verant-
wortlich fiir orthopédische Produkte und chirurgische Werkzeuge. AuRerdem vertreibt die-
ser Bereich die Produkte im Augenheilkunde Segment, wie z.B. Kontaktlinsen, Intraokular-
linsen und Systeme fiir die Laserchirurgie. Der Vertrieb der verschiedenen Geschéftsberei-
che wendet sich sowohl an Krankenhiuser und Arzte als auch an Einzelhindler, Distributo-
ren und Endkonsumenten. Im GJ 2020 (GJ 2019) erzielte J&J Umsatzerlose von
67.603 Mio. EUR (73.435 Mio. EUR). Das EBITDA des Unternehmens lag bei 22.303 Mio.
EUR (25.038 Mio. EUR). Dies entspricht einer EBITDA-Marge von 33,0% (34,1 %). Das
EBIT hingegen lag bei 16.384 Mio. EUR (18.766 Mio. EUR), was einer EBIT-Marge von
24,2% (25,6 %) entspricht.

Die auf Basis der Aktienkursentwicklung ermittelten verschuldeten Betafaktoren der Ver-
gleichsunternehmen haben wir unter Beriicksichtigung der Kapitalstruktur iiber die letzten fiinf
bzw. zwei Jahre in Beta-Faktoren unter Annahme einer vollstindigen Eigenfinanzierung (,,un-

levered Beta-Faktor“) uiberfiihrt.

Im Rahmen der Ermittlung des unverschuldeten Beta-Faktors kam ein ,,Beta Debt“ zur Anwen-

dung. Dazu wurde das durchschnittliche Rating der Peer Group von BBB+ abgeleitet.
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Schlief3lich wurden auf Basis von am Markt beobachtbaren EUR-Renditen fiir Industrieunter-
nehmen mit einem durchschnittlichen Rating der Klassen BBB-, BBB und BBB+ die durch-
schnittlichen Fremdkapitalkosten der Vergleichsunternehmen von rd. 2,1% (bei einer hypothe-
tischen Laufzeit von 30 Jahren) approximiert. Nach Abzug von personlichen Steuern ergeben
sich durchschnittliche Fremdkapitalkosten von rd. 1,6%. Das auf Basis von Nachsteuerrenditen
(Basiszinssatz, Marktrisikopramie und Fremdkapitalkosten) abgeleitete Beta Debt betrédgt rd.
0,23.

In der folgenden Ubersicht ist die Ableitung der unverschuldeten Beta-Faktoren der Vergleichs-
unternehmen auf Basis monatlicher Renditen iiber einen fiinfjdhrigen Beobachtungszeitraum
sowie auf Basis wochentlicher Renditen iiber einen zweijahrigen Beobachtungszeitraum bei

Regression gegen lokale Aktienindizes und den globalen MSCI World-Aktienindex dargestellt.

Betafaktor der Vergleichsunternehmen — Lokaler Index
2 Jahre wéchentlich / 5 Jahre monatlich

Datenpunkte 2 Jahre wochentlich 5 Jahre monatlich

2 5 Versch. EK- Unversch. Versch. EK- Unversch.
Gesellschaft Index Jahre Jahre Betafaktor Quote Betafaktor Betafaktor Quote Betafaktor
Alcon Inc. Swiss Performance Index (TR*) 104 24 1,0 90% 0,9 0,7 90% 0,7
Bausch Health Companies Inc. S&P 500 104 60 1,6 28% 0,6 1,7 23% 0,6
Carl Zeiss Meditec AG CDAXIndex (TR*) 104 60 0,8 99% 0,8 0,3 98% 0,3
HOYA Corporation Nikkei 225 Index 104 60 0,7 108% 0,7 0,6 111% 0,6
ICARES Medicus, Inc. Taiwan TAIEXIndex 104 52 0,9 112% 0,9 0,8 115% 0,9
Johnson & Johnson S&P 500 104 60 0,6 96% 0,6 0,7 97% 0,7
Mittelwert 0,9 89% 0,7 0,8 82% 0,6
Median 0,8 98% 0,7 0,6 97% 0,6
Betafaktor der Vergleichsunternehmen — Globaler Index
2 Jahre wéchentlich /5 Jahre monatlich

Datenpunkte 2 Jahre wochentlich 5 Jahre monatlich

2 5 Versch. EK- Unversch. Versch. EK- Unversch.
Gesellschaft Index Jahre Jahre Betafaktor Quote Betafaktor Betafaktor Quote Betafaktor
Alcon Inc. MSCI World Index 104 24 0,9 90% 0,8 0,5 90% 04
Bausch Health Companies Inc. MSCI World Index 104 60 1,7 28% 0,6 1,7 23% 0,6
Carl Zeiss Meditec AG MSCI World Index 104 60 1,1 99% 1,0 0,5 98% 0,5
HOYA Corporation MSCI World Index 104 60 0,5 108% 0,5 0,5 111% 0,5
ICARES Medicus, Inc. MSCI World Index 104 52 0,7 112% 0,8 13 115% 1,5
Johnson & Johnson MSCI World Index 104 60 0,6 96% 0,6 0,7 97% 0,7
Mittelwert 0,9 89% 0,7 0,9 82% 0,6
Median 0,8 98% 0,7 0,6 97% 0,5

*TR = Total Return
Quelle: S&P Global Market Intelligence, PwC Analyse.

Die abgeleiteten Beta-Faktoren der Alcon sowie der ICARES erachten wir aufgrund des Fehlens
einer Vielzahl an Datenpunkten bei einer Regression {iber einen Zeitraum von fiinf Jahren, bei
monatlichen Intervallen als nicht aussagekréftig. Vor diesem Hintergrund haben wir diese bei
dem auf Basis eines fiinfjahrigen Regressionszeitraums ermittelten durchschnittlichen Beta-
Faktor nicht beriicksichtigt. Da die erforderliche Anzahl an 104 Datenpunkten auf Basis eines
zweijahrigen Regressionszeitraums sowohl bei Alcon als auch bei ICARES jedoch erfiillt ist, ha-
ben wir die jeweils iiber einen Zeitraum von zwei Jahren bei wochentlichen Intervallen abgelei-
teten Betafaktoren der beiden Vergleichsunternehmen bei der Durchschnitts- bzw. Medianbil-

dung berticksichtigt.
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Als Durchschnitt der auf dieser Grundlage ermittelten unverschuldeten Beta-Faktoren, unter
Beriicksichtigung lokaler und globaler Indizes ergibt sich ein unlevered Beta-Faktor in der
Bandbreite von 0,6 bis 0,7 (Mittelwert: 0,6). Im Median ergibt sich unter Beriicksichtigung lo-
kaler und globaler Indizes ein unlevered Beta-Faktor in der Bandbreite von 0,5 bis 0,7 (Mittel-
wert: 0,6). Im Rahmen der Bewertung wurde auf dieser Basis ein unverschuldeter Beta-Faktor

von gerundet 0,6 angesetzt.

Den auf diese Weise abgeleiteten unverschuldeten Beta-Faktor haben wir im Bewertungskalkiil
an die erwartete kiinftige Kapitalstruktur der HumanOptics AG angepasst (sog. ,Relevering®).
Die Anpassung des Beta-Faktors an die periodenspezifische Kapitalstruktur wurde fiir die ein-

zelnen Planperioden und fiir die Phase der ewigen Rente vorgenommen.

Wachstumsabschlag

Kiinftiges Wachstum der finanziellen Uberschiisse resultiert aus Thesaurierungen und deren
Wiederanlage sowie organisch aus Preis-, Mengen- und Mixeffekten. Im Detailplanungszeit-
raum sind diese Wachstumspotenziale in den Unternehmensplanungen und somit in den finan-
ziellen Uberschiissen abgebildet. Fiir die Phase der ewigen Rente ist das thesaurierungsbeding-
te Wachstum im Wertbeitrag aus Thesaurierung, also ebenfalls in den finanziellen Uberschiis-
sen angesetzt. Dariiberhinausgehende Wachstumspotenziale werden fiir die Phase der ewigen
Rente bewertungstechnisch durch einen Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz be-

riicksichtigt.

Der Wachstumsabschlag reflektiert dabei im eingeschwungenen, nachhaltigen Zustand (ewige
Rente) die langfristig zu erwartenden Preissteigerungen in der Intraokularlinsenindustrie. Vor
dem Hintergrund des intensiven Wettbewerbs sowie aufgrund der signifikant hoheren Skalen-
vorteile grolRerer Wettbewerber erachten wir einen nachhaltigen Wachstumsabschlag von
1,00 % (vor personlichen Steuern) fiir sachgerecht. Nach personlichen Steuern betrdgt der
Wachstumsabschlag 0,87 %.

. Ableitung des Kapitalisierungszinssatzes

In der folgenden Tabelle sind die fiir die zu betrachtenden Zeitrdume relevanten Kapitalisie-
rungszinssitze zusammenfassend dargestellt, wobei sich Verdnderungen des Risikozuschlags
aus Verdnderungen der Finanzierungsstruktur im Detailplanungszeitraum und in der ewigen

Rente ergeben.
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2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 ab 2025/2026

Plan Plan Plan Plan Plan Ewige Rente

Basiszinssatz 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30%
Persoénliche Ertragsteuer auf den Basiszinssatz -0,08% -0,08% -0,08% -0,08% -0,08% -0,08%
Basiszinssatz nach personlichen Ertragsteuern 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22%
Marktrisikopramie nach persénlichen Ertragsteuern 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75%
Betafaktor unverschuldet 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60 0,60
Verschuldungsgrad 24,89% 2511% 23,48% 20,34% 16,01% 10,76%
Beta Debt 0,23 0,22 0,21 0,20 0,19 0,23
Betafaktor verschuldet 0,69 0,70 0,69 0,68 0,67 0,64
Eigenkapitalkosten nach persoénlichen Ertragsteuern 4,20% 4,23% 4,19% 4,14% 4,05% 3,90%
Wachstumsabschlag nach Steuern (ewige Rente) -0,87%
Eigenkapitalkosten nach personlichen Ertragsteuern

und Wachstumsabschlag 4,20% 4,23% 4,19% 4,14% 4,05% 3,03%

Quelle: PwC-Analyse.

IV. Ertragswert des operativen Geschifts

Falls ein Unternehmen nicht fiir begrenzte Dauer eingerichtet ist oder aufgrund besonderer
Umstidnde eine begrenzte Dauer angenommen werden muss, wird fiir Unternehmensbewer-
tungszwecke von einer unbegrenzten Lebensdauer ausgegangen. Dies gilt auch fiir den Fall,
dass der jeweilige Erwerber seine Beteiligung nicht unbegrenzt halten will, da der von ihm beim
Verkauf theoretisch erzielbare Preis identisch mit dem Barwert der dann erwarteten Nettoaus-

schiittungen ist.

Der Ertragswert des operativen Geschéfts der HumanOptics AG ergibt sich aus der Summe der
Barwerte der zu kapitalisierenden Dividenden und den kiinftigen Wertbeitragen aus Thesaurie-
rung. Fiir die Ermittlung der Barwerte der Nettoausschiittungen sind die prognostizierten Er-
gebnisse der GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025 einzeln zu diskontieren. Die Diskontierung er-
folgt auf den Tag der beschlussfassenden Hauptversammlung, den 6. Juli 2021. Fiir die durch-
schnittlich entziehbaren Nettoausschiittungen ab dem GJ 2025/2026 ergibt sich der Barwert
nach der Formel der ewigen Rente. Der Barwert der ewigen Rente ist ebenfalls auf den Bewer-

tungsstichtag zu diskontieren.

HumanOptics AG — Ertragswertermittiung

2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 ab 2025/2026

in TEUR Plan Plan Plan Plan Plan Ewige Rente
Zu diskontierende Nettoausschiittung - - - - - 718
Eigenkapitalkosten nach persénlichen Ertragssteuern 4,20% 4,23% 4,19% 4.14% 4,05% 3,03%
Periode 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00

Barwertfaktor 0,960 0,921 0,884 0,849 0,816 26,879
Barwert - - - - - 19.289
Ertragswert zum technischen Bewertungsstichtag 30. Juni 2020 19.289

Aufzinsungsfaktor 1,043

Ertragswert zum Bewertungsstichtag 6. Juli 2021 20.111

Quelle: PwC-Analyse.

Der Ertragswert der HumanOptics AG betrdgt zum Bewertungsstichtag 6. Juli 2021
20.111 TEUR.
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V. Wert der gesondert bewerteten Vermoégenswerte

Als nicht betriebsnotwendiges Vermogen ist gemaf3 dem IDW S 1 i.d.F. 2008 Vermogen geson-
dert zu beriicksichtigen, das frei verduRert werden kann, ohne dass davon die eigentliche Un-

ternehmensaufgabe beriihrt wird (funktionales Abgrenzungskriterium).

Nicht betriebsnotwendige Vermogenswerte oder Sonderwerte, die ggf. gesondert zu bewerten
waren, weil das entsprechende Ertragspotenzial nicht in der Planungsrechnung abgebildet ist,
wurden im Rahmen von Gesprachen mit dem Management der HumanOptics AG nicht identifi-

ziert.

VI. Unternehmenswert

Somit entspricht der Unternehmenswert der HumanOptics AG zum 6. Juli 2021 dem Ertrags-
wert des betriebsnotwendigen Vermogens von 20.111 TEUR und der Wert je Aktie ermittelt

sich wie folgt.

HumanOptics AG — Unternehmenswert zum 6. Juli 2021

in TEUR

Ertragswert zum Bewertungsstichtag 6. Juli 2021 20.111
Nicht betriebsnotwendiges Vermdgen -
Unternehmenswert zum 6. Juli 2021 20.111
Anzahl der Aktien 3.487.280
Wert je Aktie in € 5,77

Quelle: PwC-Analyse.

Der Unternehmenswert der HumanOptics AG betrdgt zum Bewertungsstichtag 6. Juli 2021
20.111 TEUR. Dies entspricht bei der Gesamtzahl der HumanOptics Aktien von 3.487.280
Stiick einem Wert je Aktie von 5,77 EUR.

VII. Liquidationswert

Erweist es sich gegeniiber der Unternehmensfortfithrung als vorteilhafter, sdmtliche betriebs-
notwendigen und nicht betriebsnotwendigen Vermogensteile gesondert zu verduldern, so ist der
Bewertung der Liquidationswert zugrunde zu legen, sofern dem nicht rechtliche oder tatsachli-
che Zwinge entgegenstehen. Zur Uberpriifung, ob der Liquidationswert den ermittelten Er-
tragswert libersteigt, wurde der Liquidationswert der Gesellschaft iiberschlédgig auf Basis der
letzten verfiigbaren Informationen zur Vermogenslage aus dem Jahresabschluss der HumanOp-
tics AG zum 30. Juni 2020 ermittelt und dem von uns nach dem Ertragswertverfahren ermittel-

ten Unternehmenswert gegeniiber gestellt.
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Der Wert des Vermogens wird grundsétzlich vom Absatzmarkt der zu liquidierenden Vermo-
genswerte bestimmt. Wir haben bei unseren Berechnungen unterstellt, dass das bestehende An-
lagevermogen zum Buchwert verdullert werden kann. Zur Ermittlung der Liquidationswerte
von Vorriten sowie von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben wir verschiedene

spezifische VerdufBerungsabschlige auf die Buchwerte zum 30. Juni 2020 angewandt.

Des Weiteren haben wir im Rahmen der Liquidationswertermittlung den Wert des Marken-
rechts der HumanOptics angesetzt, da eine Ubertragbarkeit der Markenrechte im Allgemeinen
gegen Entgelt moglich ist. Zur Berechnung des Liquidationswertes haben wird demzufolge an-

hand fiktiver Lizenzzahlungen iiberschlagig ermittelt.

Von den auf dieser Grundlage ermittelten Vermogenswerten sind die Unternehmensschulden
abzuziehen. Auch diese wurden vereinfachungsbedingt mit ihrem bilanziellen Wert zum
30. Juni 2020 angesetzt. Eine Ausnahme bilden sonstige Riickstellungen und Verbindlichkeiten
gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Verbund oder Beteiligungsverhéltnis besteht, die im
Liquidationsfall annahmegemaR nur teilweise auszahlungswirksam werden. Zusétzlich sind die
durch eine Liquidation entstehenden Kosten, z. B. Abwicklungskosten und Sozialplanaufwen-

dungen, in Abzug zu bringen.

Der von uns auf diese Weise iiberschldgig ermittelte Liquidationswert liegt deutlich unterhalb
des Ertragswerts, sodass ihm keine Relevanz fiir die Unternehmensbewertung der HumanOp-

tics AG und der Ableitung des Werts je Aktie zukommt.
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F. Plausibilisierung des Unternehmenswerts auf Basis von Multiplika-
toren

I.  Grundsitzliche Vorgehensweise

Die Bewertungspraxis kennt vereinfachte Verfahren auf Basis von Multiplikatoren, die zur Plau-
sibilisierung der Ergebnisse der Unternehmensbewertung auf Basis der Ertragswertmethode
oder DCF-Methode herangezogen werden konnen. Hierbei wird der Unternehmenswert anhand
eines mit dem Multiplikator bestimmten Vielfachen einer Erfolgsgrof3e des Bewertungsobjekts

abgeschatzt.

Geeignete Multiplikatoren konnen aus Kapitalmarktdaten borsennotierter Vergleichsunter-
nehmen (Peer Group) oder aus vergleichbaren Transaktionen abgeleitet und auf das zu bewer-
tende Unternehmen {ibertragen werden. Grundsétzlich ist darauf hinzuweisen, dass in der Re-
gel kein Unternehmen mit einem anderen vollstdndig vergleichbar ist. Das Ergebnis der Multi-
plikatorbewertung kann deshalb im Regelfall nur in Form einer Bandbreite moglicher Werte
dargestellt werden, in der sich das Bewertungsergebnis wiederfinden sollte. Bei auf Basis von
Transaktionspreisen abgeleiteten Multiplikatoren ist zu beachten, dass tatsdchlich gezahlte
Kaufpreise in hohem Mal} durch die subjektive Interessenlage der Transaktionspartner be-
stimmt sind. Sie beriicksichtigen beispielsweise Synergieeffekte und subjektive Erwartungshal-
tungen. Insofern ist die Aussagekraft dieses Ansatzes gegeniiber aus Borsenpreisen abgeleiteten
Multiplikatoren fiir die Plausibilisierung eines objektivierten Unternehmenswerts in der Regel
geringer. Dementsprechend haben wir in der folgenden Analyse ausschlieBlich vergleichbare

borsennotierte Unternehmen zugrunde gelegt.

Im Rahmen einer vergleichenden Marktbewertung lassen sich Multiplikatoren auf Basis ver-

schiedener ErfolgsgroRen anwenden.

KGV (Kurs-Gewinn-Verhaltnis): Der sog. Equity Multiplikator stellt auf die Erfolgsgroe nach
Abzug aller Aufwendungen (insbesondere auch nach der Bedienung der Fremdkapitalgeber
und nach Steuern) fiir die Ermittlung des Marktwerts des Eigenkapitals ab. Bei Anwendung die-
ses Multiplikators wird ein vergleichbarer Verschuldungsgrad zwischen dem Bewertungsobjekt

und den Vergleichsunternehmen vorausgesetzt.

Enterprise Value/EBIT (Gesamtunternehmenswert zu Ergebnis vor Zinsen und Steuern): Dieser
Multiplikator gehort zu den Entity Multiplikatoren und dient der Ermittlung des Gesamtunter-
nehmenswerts. Der Gesamtunternehmenswert umfasst den Marktwert des Fremdkapitals sowie
den Marktwert des Eigenkapitals. Somit ist das Ergebnis von dem zu ermittelnden Unterneh-

menswert (Marktwert des Eigenkapitals) zu unterscheiden. Zugleich stellt der Multiplikator als
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ErgebnisgroRRe auf das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) ab und neutralisiert dabei die

unterschiedlichen Kapitalstrukturen der Vergleichsunternehmen und des Bewertungsobjekts.

Enterprise Value/EBITDA (Gesamtunternehmenswert zu Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab-
schreibungen): Dieser Multiplikator gehort ebenfalls zu den Entity Multiplikatoren. Als Ergeb-
nisgrole wird hier auf das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen abgestellt
(EBITDA). Der Multiplikator neutralisiert ebenfalls unterschiedliche Kapitalstrukturen, setzt je-
doch vergleichbare Ausgaben fiir abzuschreibendes Anlagevermogen sowie eine vergleichbare
Aktivierung von F&E Ausgaben voraus.

Enterprise Value/Umsatz (Gesamtunternehmenswert zu Umsatz). Dieser Multiplikator gehort
ebenfalls zu den Entity Multiplikatoren. Als Ergebnisgrof3e werden hierbei die Umsétze heran-
gezogen. Der Multiplikator neutralisiert unterschiedliche Kapitalstrukturen, setzt jedoch insbe-

sondere eine vergleichbare Umsatzrentabilitdt voraus.

Fiir die Zwecke der vergleichenden Marktbewertung wurden die Vergleichsunternehmen her-
angezogen, die auch bei der Ermittlung des Beta-Faktors zugrunde gelegt wurden. Hinsichtlich

der Auswahlkriterien verweisen wir auf die Darstellung in Tz.212 ff.

Ableitung der Multiplikatoren

Wihrend bei der Ertragswertmethode die in der Zukunft erwarteten Zahlungsstrome explizit in
die Berechnung des Unternehmenswertes eingehen, basieren die Multiplikatoren in der Regel
jeweils auf einer prognostizierten Umsatz- oder Ertragsgrofde eines in der nahen Zukunft lie-
genden Geschiftsjahres. Die ldngerfristigen Ertragserwartungen, der charakteristische Ertrags-
verlauf und das Risiko finden ihren Niederschlag im Multiplikator. Unter bestimmten Préamissen
konnen die Verfahren der Kapitalwertkalkiile und der Multiplikatoren ineinander {iberfiihrt

werden.

Kritische Faktoren einer vergleichenden Marktbewertung sind die prognostizierten Erfolgsfak-

toren und die Auswahl der Vergleichsunternehmen fiir die Ermittlung der Multiplikatoren.

Unter den Vergleichsunternehmen bestehen zum Teil deutliche Unterschiede hinsichtlich der
Kapitalstruktur, der in der Zukunft erzielbaren Ergebnismargen und der Anlagenintensitit. Da-
her muss im Rahmen der Bewertung mithilfe von Multiplikatoren auf eine geeignete Ertrags-
groRe (Umsatz, EBITDA, EBIT oder Jahresiiberschuss) abgestellt werden.

Der Enterprise Value/Umsatz-Multiplikator 14sst moglicherweise eine bestehende unterschied-
liche Aufwandsstruktur und somit unterschiedliche operative Profitabilitdt zwischen den Ver-
gleichsunternehmen und dem zu bewertenden Unternehmen unberiicksichtigt. Daher ist dieser
Multiplikator grundsétzlich nur von eingeschréankter Aussagekraft und wurde von uns nicht zur

Plausibilisierung des ermittelten Ertragswerts herangezogen.
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Die Aussagekraft des KGV wird durch den Verschuldungsgrad beeinflusst. Diese Problematik
wird mit der Anwendung von Enterprise Value-Multiplikatoren vermieden. Wir haben daher
auf die Anwendung des KGV-Multiplikators verzichtet.

Wir haben den EBITDA-Multiplikator sowie den EBIT-Multiplikator in unsere Analyse einbezo-
gen. Im Hinblick auf die oben genannten Anwendungsvoraussetzungen messen wir diesen Mul-
tiplikatoren die hochste Aussagekraft bei. Dabei haben wir auch berticksichtigt, dass diese Mul-

tiplikatoren in der Bewertungspraxis sehr haufig zur Anwendung kommen.

Wir haben als Grundlage fiir die Ableitung der Multiplikatoren auf die jeweiligen durchschnitt-
lichen EBITDA-Schédtzungen und EBIT-Schitzungen der Jahre 2022 bis 2024 fiir die Ver-
gleichsunternehmen auf Basis von S&P Global Market Intelligence zusammengetragenen Ana-
lystendaten zuriickgegriffen. Das Jahr 2021 ist aufgrund der Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie deutlich beeinflusst. Aus diesem Grund spiegelt dieses Jahr kein nachhaltig erzielba-
res Ergebnisniveau fiir die jeweiligen Vergleichsunternehmen wider. Fiir spétere Planjahre re-
duziert sich die Zahl der zur Verfiigung stehenden Analystenschiatzungen, so dass wir von ei-

nem Einbezug in die Bewertung abgesehen haben.

Fiir die Ermittlung des Gesamtunternehmenswerts wurde die Bérsenkapitalisierung zuziiglich
verzinslichen Fremdkapitals, Netto-Pensionsverpflichtungen und Minderheitsanteilen der Ver-

gleichsunternehmen und abziiglich vorhandener Liquiditat zugrunde gelegt.

Da fiir die ICARES keine Analystenschitzungen verfiigbar sind, konnten keine Multiplikatoren
fiir die ICARES ermittelt werden. Fiir die Vergleichsunternehmen ergeben sich folgende Multi-

plikatoren.

HumanOptics AG - EBITDA-Multiplikatoren

EV/EBITDA

Unternehmen 2022 2023 2024
Alcon Inc. 18,9x 17,0x 14,1x
Bausch Health Companies Inc. 9,2x 8,7x 8,2x
Carl Zeiss Meditec AG 34 5x 30,6x 27,3x
HOYA Corporation 20,2x 17,9x 15,9x
ICARES Medicus, Inc.

Johnson & Johnson 12,8x 12,1x 11,2x
1. Quartil 12,8x 12,1x 11,2x
Durchschnitt 19,1x 17,3x 15,3x
Median 18,9x 17,0x 14,1x
3. Quartil 20,2x 17,9x 15,9x

Quelle: S&P Global Market Intelligence, PwC-Analyse.
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HumanOptics AG - EBIT-Multiplikatoren
EV/EBIT

Unternehmen 2022 2023 2024
Alcon Inc. 23,5x 20,3x 18,2x
Bausch Health Companies Inc. 10,0x 9,5x 8,8x
Carl Zeiss Meditec AG 40,8x 35,2x 31,1x
HOYA Corporation 25,2x 22,0x 20,1x
ICARES Medicus, Inc.

Johnson & Johnson 14,2x 13,4x 12,6x
1. Quartil 14,2x 13,4x 12,6x
Durchschnitt 22,7x 20,1x 18,2x
Median 23,5x 20,3x 18,2x
3. Quartil 25,2x 22,0x 20,1x

Quelle: S&P Global Market Intelligence, PwC-Analyse.
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III. Multiplikatorbewertung

256. Wendet man die Multiplikatoren der Vergleichsunternehmen auf das fiir die HumanOptics AG
geplante EBITDA bzw. EBIT der GJ 2022/2023 bis GJ 2024/2025 an, konnen folgende Unter-

nehmenswerte fiir die HumanOptics AG bestimmt werden.

HumanOptics AG - Multiplikatorbewertung
EBITDA-Multiplikatoren

2022 2023 2024
Multiplikator (1. Quartil) 12,8x 12,1x 11,2x
Multiplikator (Durchschnitt) 19,1x 17,3x 15,3x
Multiplikator (3. Quartil) 20,2x 17,9x 15,9x
EBITDA der HumanOptics (in TEUR) 1.149 1.482 1.768
Gesamtunternehmenswert in TEUR
1. Quartil 14.770 17.990 19.850
Durchschnitt 21.969 25,587 27.132
3. Quartil 23.162 26.537 28.093
Nettoverschuldung (4.800) (4.800) (4.800)
Eigenkapitalwert in TEUR
1. Quartil 9.969 13.190 15.049
Durchschnitt 17.168 20.787 22.332
3. Quartil 18.362 21.737 23.293
Anzahl der Aktien 3487280 3.487.280 3.487.280
Wert je Aktie (in TEUR)
1. Quartil 2,86 3,78 4,32
Durchschnitt 4,92 5,96 6,40
3. Quartil 5,27 6,23 6,68

Quelle: S&P Global Market Intelligence, PwC-Analyse.
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HumanOptics AG - Multiplikatorbewertung
EBIT-Multiplikatoren

2022 2023 2024
Multiplikator (1. Quartil) 14,2x 13,4x 12,6x
Multiplikator (Durchschnitt) 22,7x 20,1x 18,2x
Multiplikator (3. Quartil) 25,2x 22,0x 20,1x
EBIT der HumanOptics (in TEUR) 649 992 1.258
Gesamtunternehmenswert in TEUR
1. Quartil 9.221 13.248 15.789
Durchschnitt 14.753 19.909 22.845
3. Quartil 16.334 21.838 25.305
Nettoverschuldung (4.800) (4.800) (4.800)
Eigenkapitalwert in TEUR
1. Quartil 4.421 8.447 10.989
Durchschnitt 9.953 15.108 18.045
3. Quartil 11.534 17.038 20.505
Anzahl der Aktien 3.487.280 3.487.280 3.487.280
Wert je Aktie (in TEUR)
1. Quartil 1,27 2,42 3,15
Durchschnitt 2,85 4,33 517
3. Quartil 3,31 4,89 5,88

Quelle: S&P Global Market Intelligence, PwC-Analyse.

Mit Blick auf die Ergebnisse der EBITDA-Multiplikatorbewertung fiir die GJ 2022/2023,
GJ 2023/2024 und GJ 2024/2025 lésst sich eine Bandbreite des Gesamtunternehmenswerts
der HumanOptics AG von 14.770 TEUR bis 28.093 TEUR ableiten. Abziiglich der Nettover-
schuldung zum Anfang des GJ 2020/2021 von 4.800 TEUR ergibt sich eine Bandbreite fiir den
Eigenkapitalwert der HumanOptics AG zwischen 9.969 TEUR und 23.293 TEUR.

Mit Blick auf die Ergebnisse der EBIT-Multiplikatorbewertung fiir die GJ2022/2023 bis
GJ 2024/2025 lésst sich eine Bandbreite des Gesamtunternehmenswerts der HumanOptics AG
von 9.221 TEUR bis 25.305 TEUR ableiten. Abziiglich der Nettoverschuldung zum Anfang des
GJ 2020/2021 von 4.800 TEUR ergibt sich eine Bandbreite des Eigenkapitalwerts von
4.421 TEUR bis 20.505 TEUR.

Der nach dem Ertragswertverfahren ermittelte Unternehmenswert der HumanOptics AG liegt
erst im GJ 2024/25 innerhalb der im Rahmen der EBIT-Multiplikatorbewertung ermittelten Un-
ternehmenswertbandbreiten. Erst auf Basis des GJ 2023/2024 liegt der nach dem Ertragswert-
verfahren ermittelte Unternehmenswert der HumanOptics AG innerhalb der im Rahmen der
EBITDA-Multiplikatoren ermittelten Unternehmenswertbandbreite. Eine Erklarung fiir diesen

Befund konnte darin liegen, dass der Kapitalmarkt bei der Marktbewertung der Vergleichsun-
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ternehmen bestimmte Risikofaktoren eingepreist hat, die bei der Ermittlung des Ertragswerts
der HumanOptics AG nicht im gleichen Umfang beriicksichtigt wurden. Diese Risikofaktoren
koénnen sich beispielsweise in einer hoheren Marktrisikoprdmie oder in dem Ansatz von Lénder-
risikoprdmien ausdriicken. Gleichzeitig konnen konservative Einschitzungen des Verlaufs der
COVID-19-Pandemie zu einer reduzierten Marktbewertung fithren.

Eine zu den Marktbewertungen der Vergleichsunternehmen am Kapitalmarkt analoge Bertick-
sichtigung der Risikofaktoren und Wachstumserwartungen hétte einen niedrigeren Ertragswert
fiir die HumanOptics AG zur Folge.
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G. Ermittlung der angemessenen Barabfindung geméf} § 327b AktG

L

Borsenkurs

Aktuell werden die Aktien der HumanOptics AG im Freiverkehr an den Wertpapierbérsen in
Frankfurt am Main (Basic Board), Diisseldorf, Berlin, Hamburg und Stuttgart unter der ISIN
DEOOOAIMMCRG6 sowie unter der WKN A1IMMCR gehandelt. Des Weiteren werden die Aktien
der HumanOptics AG an der Wertpapierborse Tradegate Exchange in Berlin gehandelt.

Grundsatzlich gilt, dass nach hochstrichterlicher Rechtsprechung des Bundesverfassungsge-
richts (BVerfG) und des Bundesgerichtshofs (BGH) die Bemessung der Barabfindung nicht ohne
Beriicksichtigung des Borsenkurses als Untergrenze der Barabfindung erfolgen darf, wenn der
Borsenkurs den Verkehrswert der Aktie widerspiegelt (Beschluss des BVerfG vom
27. April 1999 - 1 BvR 1613/94, BVerfGE 100, 289 ff.; Beschluss des BGH vom 12. Marz 2001 -
I1ZB 15/00, BGHZ 147, 108 ff.).

Grundsitzliche Eignung des Freiverkehrs als Ausdruck des Verkehrswerts

Die Entscheidungen von BVerfG und BGH zur Relevanz von Borsenkursen betreffen nach ihrem
Wortlaut nur borsennotierte Unternehmen (vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999 - 1 BvR
1613/94, Rn. 53); BGH, Beschluss vom 12. Mérz 2001 - II ZB 15/00, Rn 18). Also Gesellschaf-
ten, deren Aktien zu einem Markt zugelassen sind, der von staatlich anerkannten Stellen gere-
gelt und tiberwacht wird, regelmaf3ig stattfindet und fiir das Publikum mittelbar oder unmittel-
bar zugénglich ist (§ 3 Abs. 2 AktG).

Im einfachen Freiverkehr bestehen grundsitzlich geringere gesetzliche Transparenzanforde-
rungen als bei borsennotierten Aktien. Die Aktie der HumanOptics AG ist im Basic Board, einem
privatrechtlich organisierten Borsensegment der Borse Frankfurt innerhalb des gesetzlichen
Freiverkehrs, notiert. Im Rahmen dieser Notierung haben die Unternehmen ihren (Halb-) Jah-
resabschluss und (Zwischen-)Lagebericht zu veroffentlichen, Verdnderungen in Bezug auf den
Emittenten und die von ihm einbezogenen Wertpapiere unverziiglich an die Deutsche Borse AG
zu {ibermitteln, Veroffentlichung von Insiderinformationen (Einhaltung der Ad-hoc-Publizitét),
Fiihren von Insiderlisten sowie Mitteilungen iiber Eigengeschéfte von Fiihrungskréaften (Direc-
tors’ Dealings). Insoweit sind auch in diesem Borsensegment gewisse Transparenzanforderun-

gen gewahrleistet.
Entwicklung der HumanOptics Aktie

In der folgenden Grafik ist der Verlauf des Borsenkurses der HumanOptics AG, die zugrunde

liegenden Handelsvolumina sowie die iiber drei Monate umsatzgewichteten Durchschnittskur-
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se fiir einen 5-Jahreszeitraum bis zum 20. Januar 2021, dem Tag vor der Bekanntgabe des
Squeeze-Out-Verlangens, dargestellt.

HumanOptics AG — Kursverlauf und Handelsvolumen vom 01. Januar 2016 bis 20. Januar 2021
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Quelle: Bloomberg, PwC-Analyse.

266. Fiir den 3-Monatszeitraum vom 21. Oktober 2020 bis zum 20. Januar 2021, dem Tag vor der
Bekanntgabe des Squeeze-Out-Verlangens, stellen sich der Borsenkurs der HumanOptics AG,
die zugrunde liegenden Handelsvolumina sowie der iiber drei Monate umsatzgewichtete
Durchschnittskurs zum 20. Januar 2021 wie folgt dar.
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HumanOptics AG — Aktienkursverlauf und Handelsvolumen im 3-Monatszeitraum
21. Oktober 2020 bis 20. Januar 2021
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Quelle: Bloomberg, PwC-Analyse.

Der gewichtete Durchschnittskurs betragt auf Basis der Daten des Finanzinformationsdienstleis-
ters Bloomberg {iber sdmtliche Borsenplitze fiir den Drei-Monats-Zeitraum bis einschliel3lich
dem 20. Januar 2021, dem Tag vor der Bekanntgabe des Squeeze-Out-Verlangens, 8,71 EUR.

Hinsichtlich der Frage nach dem relevanten Referenzzeitraum hat der BGH mit Beschluss vom
19. Juli 2010 - II ZB 18/09 (z. B. abgedruckt in NZG 2010, 939) - abweichend zu seinem Be-
schluss vom 12.Maéarz 2001 - II ZB 15/00 (maldgeblich war danach der Drei-Monats-
Durchschnittskurs abgeleitet iiber einen Zeitraum von drei Monaten unmittelbar vor der
Hauptversammlung) — entschieden, dass der der Barabfindung als Untergrenze zugrunde zu
legende Borsenwert der Aktie grundsétzlich auf Basis eines nach Umsatz gewichteten Durch-
schnittskurses innerhalb einer dreimonatigen Referenzperiode vor Bekanntmachung der Struk-
turmafinahme zu ermitteln ist. Der BGH bezieht sich in seiner Begriindung unter anderem auf
die normative Wertung in § 5 Abs. 1 der Verordnung iiber den Inhalt der Angebotsunterlage,
die Gegenleistung bei Ubernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der
Verpflichtung zur Verdffentlichung und zur Abgabe eines Angebots (, WpUG-AngVO*), wonach
es fiir den Mindestangebotspreis bei Ubernahme- und Pflichtangeboten auf den gewichteten
Durchschnittskurs der drei Monate vor Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des An-
gebots bzw. vor Veroffentlichung des Erreichens der Kontrollschwelle ankommt. Auch mit dem
Borsenkurs soll, so der BGH, der Verkehrswert der Aktie ermittelt werden, den sie ohne die an-

stehende Strukturmafnahme hitte. Ab Bekanntwerden der MafSnahme wird diese aber in den
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Kurs eingepreist, sodass dieser Kurs nicht mehr den Verkehrswert ohne Einfluss durch die Maf3-
nahme widerspiegelt. Aulerdem ist — wie der BGH betont — der Durchschnittskurs aus dem
Dreimonatszeitraum vor der beschlussfassenden Hauptversammlung aus technischen Griinden
schon deshalb kaum praktikabel, weil die Abfindung mit der Einberufung bekannt gegeben
werden muss, der Kurs unmittelbar vor der Hauptversammlung wegen der zu beachtenden
Einberufungsfrist (§ 123 Abs. 1 AktG) zu diesem Zeitpunkt aber noch gar nicht feststehen kann.
Nur wenn zwischen der Bekanntgabe der Strukturmafnahme und der beschlussfassenden
Hauptversammlung ein ldngerer Zeitraum liegt — im Fall des BGH siebeneinhalb Monate — soll
unter bestimmten Umstdnden eine Anpassung des so ermittelten Durchschnittskurses in Be-

tracht kommen. Ein solcher ldngerer Zeitraum ist hier nach unserer Auffassung nicht gegeben.

Wenn {iber einen ldngeren Zeitraum praktisch kein Handel mit der betreffenden Aktie stattge-
funden hat und aufgrund einer bestehenden Marktenge der einzelne auRenstehende Aktionéar
nicht in der Lage ist, seine Aktien zum Borsenkurs zu verdufdern oder der Bérsenkurs manipu-
liert worden ist, kann nach hochstrichterlicher Rechtsprechung nicht davon ausgegangen wer-
den, dass der Borsenkurs den Verkehrswert der Aktie widerspiegelt. Das Bundesverfassungsge-
richt hat in seinem Beschluss vom 27. April 1999 festgehalten, dass eine kursverzerrende
Marktenge schon dann vorliegen kann, wenn 95,0 % der Aktien unverkéuflich sind, dies jedoch

nicht zwingend so sein muss.

Weiter konkretisiert wird die sog. Marktenge durch § 5 WpUG-AngVO fiir Aktien an regulierten
Markten, auf den der BGH in der Begriindung seines Beschlusses vom 19. Juli 2010 - I ZB
18/09 ebenfalls verweist. Nach § 5 Abs. 4 WpUG-AngVO ist ein Bérsenkurs dann nicht mafRgeb-
lich fiir die Bestimmung der Gegenleistung bei Ubernahme- und Pflichtangeboten, wenn im
heranzuziehenden Dreimonatszeitraum ,,an weniger als einem Drittel der Borsentage Borsen-
kurse festgestellt worden (sind) und ... mehrere nacheinander festgestellte Borsenkurse um

mehr als 5,0 % voneinander ab(weichen).“

In dem dreimonatigen Referenzzeitraum vom 21. Oktober 2020 bis zum 20. Januar 2021 wur-
den an 51 Tagen von maximal 62 Handelstagen Umsétze verzeichnet, also an 82,3% der mogli-
chen Handelstage. Im betrachteten dreimonatigen Zeitraum gab es an 18 Tagen Kursspriinge
von iiber 5 %. Somit liegt auf Basis der oben genannten Kriterien keine nachweisbare Markten-

ge im Sinne der WpUG-AngVO vor.°

Auch wenn im Sinne der WpUG-AngVO keine nachweisbare Marktenge vorliegt und der Borsenkurs der
HumanOptics AG als Indikator fiir den Verkehrswert der Aktie angesehen werden kann, ist kein aussage-
kraftiger und unverzerrter Beta-Faktor aus den Handelsdaten der Aktie der HumanOptics AG ableitbar
(siehe Tz. 210 ff.).
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Unter Beriicksichtigung all dieser Faktoren erachten wir den auf Basis der Bloombergdaten ge-
wichteten 3-Monats-Durchschnittskurs der HumanOptics AG von 8,71 EUR grundsétzlich als re-

levant fiir die Bestimmung der Barabfindung.

Ermittlung der angemessenen Barabfindung

Zur Ermittlung der Hohe der angemessenen Barabfindung wurde der Unternehmenswert der
HumanOptics AG zum 6. Juli 2021 von 20.111 TEUR auf die Gesamtzahl der HumanOptics AG
Aktien von 3.487.280 Stiick bezogen. Es ergibt sich ein Wert je Aktie von 5,77 EUR.

Der gewichtete Drei-Monats-Durchschnittskurs der HumanOptics AG in der relevanten Refe-
renzperiode betrdgt 8,71 EUR. Dabei liegt dieser Durchschnittskurs oberhalb des auf Basis des
Ertragswertverfahrens ermittelten Wert je Aktie. Die angemessene Barabfindung je Aktie der
HumanOptics AG betridgt demnach 8,71 EUR.

Der Ermittlung der Abfindung nach dem Ertragswertverfahren liegen die uns bis zum Abschluss
der Bewertungsarbeiten zur Verfiigung gestellten Informationen zugrunde. Sollten Ereignisse
zwischen dem Abschluss unserer Bewertungsarbeiten und dem Tag der auf3erordentlichen
Hauptversammlung am 6. Juli 2021 eintreten, die einen Einfluss auf die Hohe der Abfindung

haben, sind die Werte entsprechend anzupassen.

Aufgrund der derzeit dynamischen Entwicklung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und
der damit verbundenen Auswirkungen auf die Zinsstruktur konnen wir zum Abschluss unserer
Bewertungsarbeiten nicht ausschlief3en, dass zum Tag der beschlussfassenden aulderordentli-
chen Hauptversammlung, der der Stichtag fiir die Bewertung ist, die Verwendung eines abwei-
chenden Basiszinssatzes nach den anzuwendenden Bewertungsgrundsétzen erforderlich ist. In-
folge dieser Unsicherheiten stellen wir im Folgenden neben dem Ergebnis, wie es sich zum Ab-
schluss unserer Bewertungsarbeiten ergibt, eine Szenario-Betrachtung dar, die alternativ die
Auswirkung von Basiszinssitzen in einer Bandbreite zwischen 0,0 % und +0,6% beriicksichtigt.
Dabei wurde vereinfachend unterstellt, dass alle sonstigen Bewertungsparameter

und -vorgehensweisen unverdndert bleiben.
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277. Die nachstehende Tabelle zeigt die auf dieser Grundlage ermittelten Unternehmenswerte je
Aktie im Uberblick.

HumanOptics AG

Unternehmenswert Sensitivierung durch den Basiszinssatz

Basiszinssatz (vor personlichen Ertragsteuern)

in TEUR 0,0% 0,1% 0,2% 0,3% 0,4% 0,5% 0,6%
Unternehmenswert zum 6. Juli 2021 22.104 21.403 20.740 20.111 19.514 18.945 18.404
Unternehmenswert je Aktie (EUR) 6,34 6,14 5,95 5,77 5,60 543 5,28

Quelle: PwC-Analyse.
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H. Ergebniszusammenfassung

Die HumanOptics Holding AG mit Sitz in Frankfurt am Main (,HumanOptics Holding®“ oder
,Hauptaktiondrin“) hat uns, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft mit Sitz in Frankfurt am Main, (,,PwC®) mit Schreiben vom 4. Januar 2021 beauftragt, ei-
ne gutachtliche Stellungnahme zum objektivierten Unternehmenswert der HumanOptics AG,
mit Sitz in Erlangen, (,HumanOptics AG“) sowie zur Ermittlung der angemessenen Barabfin-
dung gemilR § 327b Abs. 1 AktG zu erstatten. Bewertungsanlass ist die geplante Ubertragung
der Aktien der Minderheitsaktiondre der HumanOptics AG auf die Hauptaktionirin gegen Ge-
wihrung einer angemessenen Barabfindung geméa® § 62 Abs. 5 S. 1 UmwG i.V.m. §§ 327a ff.
AktG.

Unserer Wertermittlung liegt die erlduterte prognoseorientierte Ertragswertmethode zugrunde.
Basis unserer Berechnungen waren die Planungsrechnungen der HumanOptics AG fiir die
GJ 2020/2021 bis GJ 2024/2025. Aus den uns vorliegenden Prognosedaten sowie einer nach-
haltigen Ertragskraft in der Phase der ewigen Rente, d.h. fiir die Geschiftsjahre ab 2025/2026,

haben wir die zu erwartenden Nettoausschiittungen abgeleitet.

Die Nettoausschiittungen sind mit einem Kapitalisierungszinssatz auf den Bewertungsstichtag,
den 6. Juli 2021, zu diskontieren. Zur Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes haben wir ei-
nen Basiszinssatz von 0,3 %, eine Nach-Steuer-Marktrisikopramie von 5,75 % sowie einen peri-
odenspezifischen, in Anlehnung an die Kapitalstruktur sich verdndernden Beta-Faktor von 0,6

(unverschuldet) verwendet.

Unter Beriicksichtigung der vorgenannten Pramissen ergeben sich fiir die GJ 2020/2021 bis
GJ 2024/2025 periodenspezifische Kapitalisierungszinssitze nach personlichen Steuern zwi-
schen rd. 4,1 % und 4,2 %. Fiir die Phase der ewigen Rente ab dem GJ 2025/2026, fiir die wir
ein langfristig erzielbares Wachstum der Nettoausschiittungen von 1,00 % (vor personlichen
Steuern) angenommen haben, wurden die erwarteten Nettoausschiittungen mit einem Kapita-
lisierungszinssatz nach Wachstumsabschlag und nach persoénlichen Steuern von rd. 3,0% dis-

kontiert.

Auf Basis der dargestellten Annahmen und unter Beachtung der Grundsétze zur Durchfiihrung
von Unternehmensbewertungen des Standards IDW S 1 i. d. F. 2008 haben wir einen Unter-
nehmenswert der HumanOptics AG zum 6. Juli 2021 von 20.111 TEUR ermittelt. Auf Basis der
Anzahl von 3.487.280 HumanOptics AG Aktien ergibt sich ein Unternehmenswert je Aktie von
5,77 EUR.
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Der Liquidationswert liegt unterhalb des Ertragswerts und ist somit fiir die Bewertung der Hu-
manOptics AG nicht relevant. Die Marktbewertung fiihrt zu keinem hoheren Ergebnis als die Er-

tragswertberechnung.

Weiterhin haben wir die Entwicklung des Borsenkurses der HumanOptics AG analysiert. Dieser
stellt nach hochstrichterlicher Rechtsprechung die Untergrenze der angemessenen Abfindung
dar, wenn er den Verkehrswert der Aktie widerspiegelt. Der Drei-Monats-Durchschnittskurs der
HumanOptics AG bis einschlief3lich 20. Januar 2021 — dem letzten Handelstag vor Bekanntga-
be des Squeeze-Out-Verlangens — betragt 8,71 EUR und liegt damit oberhalb dem auf Basis des

Ertragswertverfahrens ermittelten Wert je Aktie.
Die angemessene Barabfindung je Aktie der HumanOptics AG betragt demnach 8,71 EUR.

Der Ermittlung der angemessenen Barabfindung nach dem Ertragswertverfahren liegen die uns
bis zum Ende der Bewertungsarbeiten zur Verfiigung gestellten Informationen zugrunde. Soll-
ten Ereignisse zwischen dem Abschluss unserer Bewertungsarbeiten und dem Tag der auf3eror-
dentlichen Hauptversammlung eintreten, die einen Einfluss auf die Hohe der Barabfindung ha-

ben, sind die Werte entsprechend anzupassen.

Wir haben diese gutachtliche Stellungnahme auf der Grundlage der uns zur Verfiigung gestell-
ten Unterlagen sowie der uns erteilten Auskiinfte und der Ergebnisse eigener Untersuchungen

erstellt.

Wir erstatten diese gutachtliche Stellungnahme nach bestem Wissen und Gewissen unter Be-
zugnahme auf die Grundsitze, wie sie in den §8§ 2 und 43 der Wirtschaftspriiferordnung nieder-

gelegt sind.

Frankfurt am Main, den 21. Mai 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

florr (/én

b/
André Menze ppa. Jochen Fecher
(Wirtschaftspriifer)
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Allgemeine Auftragsbedingungen

fur

Wirtschaftspriifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften
vom 1. Januar 2017

1. Geltungsbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fiir Vertrage zwischen Wirtschaftspriifern
oder Wirtschaftspriiffungsgesellschaften (im Nachstehenden zusammenfas-
send ,Wirtschaftspriifer* genannt) und ihren Auftraggebern iliber Priifungen,
Steuerberatung, Beratungen in wirtschaftlichen Angelegenheiten und sonsti-
ge Auftrage, soweit nicht etwas anderes ausdriicklich schriftlich vereinbart
oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Dritte kénnen nur dann Anspriiche aus dem Vertrag zwischen Win-
schaftspriifer und Auftraggeber herleiten, wenn dies ausdriicklich vereinbart
ist oder sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinblick auf
solche Anspriiche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegeniiber.

2. Umfang und Ausfilhrung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein bestimm-
ter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsatzen ordnungs-
maéfiger Berufsausiibung ausgefiihrt. Der Wirtschaftspriifer iibernimmt im
Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben der Geschéftsfiih-
rung. Der Wirtschaftspriifer ist fiir die Nutzung oder Umsetzung der Ergebnis-
se seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt,
sich zur Durchfiihrung des Auftrags sachverstandiger Personen zu bedienen.

{2) Die Beriicksichtigung ausléndischen Rechts bedarf — auler bei betriebs-
wirtschaftlichen Priifungen — der ausdriicklichen schriftlichen Vereinbarung.

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

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftspriifer alle fiir
die Ausfiihrung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weiteren Informa-
tionen rechtzeitig tbermittelt werden und ihm von allen Vorgangen und
Umsténden Kenntnis gegeben wird, die fiir die Ausfiihrung des Auftrags von
Bedeutung sein kénnen. Dies gilt auch fiir die Unterlagen und weiteren
Informationen, VVorgdnge und Umstéande, die erst wéahrend der Tatigkeit des
Wirtschaftspriifers bekannt werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschafts-
priifer geeignete Auskunftspersonen benennen.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftspriifers hat der Auftraggeber die Vollstan-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen sowie der
gegebenen Auskiinfte und Erklarungen in einer vom Wirtschaftspriifer formu-
lierten schriftlichen Erkldarung zu bestatigen.

4. Sicherung der Unabhéngigkeit

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabh&ngigkeit der
Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers gefahrdet. Dies gilt fiir die Dauer des
Auftragsverhiltnisses inshesondere fiir Angebote auf Anstellung oder Uber-
nahme von Organfunktionen und fiir Angebote, Auftrage auf eigene Rech-
nung zu tibernehmen.

{2) Sollte die Durchfiihrung des Auftrags die Unabhéngigkeit des Wirtschafts-
priifers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netzwerkunter-
nehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf die die Unab-
héngigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden wie auf den
Wirtschaftspriifer, in anderen Auftragsverhaltnissen beeintrachtigen, ist der
Wirtschaftspriifer zur auf3erordentlichen Kiindigung des Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und mindliche Auskiinfte

Soweit der Wirtschaftspriifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags schriftlich darzustellen hat, ist alleine diese schriftliche Darstellung
mafgebend. Entwiirfe schriftlicher Darstellungen sind unverbindlich. Sofern
nicht anders vereinbart, sind miindliche Erklarungen und Auskiinfte des
Wirtschaftspriifers nur dann verbindlich, wenn sie schriftlich bestétigt werden.
Erklarungen und Auskiinfte des Wirtschaftspriifers aulerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlich.

6. Weitergabe einer beruflichen AuBerung des Wirtschaftsprifers

(1) Die Weitergabe beruflicher Auflerungen des Wirtschaftspriifers (Arbeits-
ergebnisse oder Ausziige von Arbeitsergebnissen — sei es im Entwurf oder in
der Endfassung) oder die Information iiber das Tatigwerden des Wirtschafts-
priifers fiir den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustim-
mung des Wirtschaftspriifers, es sei denn, der Auftraggeber ist zur Weiter-
gabe oder Information aufgrund eines Gesetzes oder einer behdordlichen
Anordnung verpflichtet.

(2) Die Verwendung beruflicher AuBerungen des Wirtschaftspriifers und die
Information iiber das Tatigwerden des Wirtschaftspriifers fiir den Auftragge-
ber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzulassig.

7. Méngelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfiillung
durch den Wirtschaftspriifer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw. unbe-
rechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unméglichkeit der Nacherfiil-
lung kann er die Vergiitung mindern oder vom Vertrag zuriicktreten; ist der
Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Auftraggeber
wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zuriicktreten, wenn die erbrach-
te Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung, Unzumutbarkeit oder
Unmdglichkeit der Nacherfiillung fur ihn ohne Interesse ist. Soweit dariiber
hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt Nr. 9.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Méngeln muss vom Auftraggeber
unverziiglich in Textform geltend gemacht werden. Anspriiche nach Abs. 1,
die nicht auf einer vorsatzlichen Handlung beruhen, verjahren nach Ablauf
eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjahrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Méangel, die in einer beruflichen AuRerung (Bericht, Gutachten und
dgl) des Wirschaftspriifers enthalten sind, kénnen jederzeit vom Wirt-
schaftspriifer auch Dritten gegeniiber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen Auferung des Wirtschaftspriifers enthaltene
Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die Auflerung auch Dritten
gegeniiber zuriickzunehmen. In den vorgenannten Fallen ist der Auftragge-
ber vom Wirtschaftspriifer tunlichst vorher zu horen.

8. Schweigepflicht gegentber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftspriifer ist nach MalRgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1 HGB,
§ 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, iiber Tatsachen und Umsténde, die ihm
bei seiner Berufstatigkeit anvertraut oder bekannt werden, Stillschweigen zu
bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepflicht
entbindet.

(2) Der Wirtschaftspriifer wird bei der Verarbeitung von personenbezogenen
Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Datenschutz
beachten.

9, Haftung

(1) Fur gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftspriifers, insbe-
sondere Priifungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen Haf-
tungsbeschrankungen, ir Jere die Haftungsbeschrankung des § 323
Abs. 2HGB.

1

(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftung: hrénkung An lung findet
noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschriankung besteht, ist die Haftung
des Wirtschaftspriifers fiir Schadensersatzanspriiche jeder Art, mit Ausnah-
me von Schéaden aus der Verletzung von Leben, Kérper und Gesundheit,
sowie von Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach § 1
ProdHaftG begriinden, bei einem fahrldssig verursachten einzelnen Scha-
densfall geméaft § 54a Abs. 1 Nr. 2WPO auf 4 Mio. € beschrankt.

(3) Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhdltnis mit dem Auf
traggeber stehen dem Wirtschaftspriifer auch gegentiber Dritten zu.

4) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftspriifer
bestehenden Vertragsverhéltnis Anspriiche aus einer fahrlassigen Pflichtver-
letzung des Wirtschaftspriifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Htchstbetrag
fiir die betreffenden Anspriiche aller Anspruchsteller insgesamt.

Lizenziert fur/Licensed to: PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft inkl. Tochtergesellschaften | 4319723
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(%) Ein einzelner Schadensfall im Sinne von Abs. 2 ist auch beziiglich eines
aus mehreren Pflichtverletzungen stammenden einheitichen Schadens
gegeben. Der sinzelne Schadensfall umfasst samtliche Folgen einer Pflicht-
verletzung ohne Riicksicht darauf, ob Schaden in einem oder in mehreren
aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf
dleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als
einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mitei-
nander in rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In
diesem Fall kann der Wirtschaftspriifer nur bis zur Héhe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Fiinffache der Min-
destversicherungssumme gilt nicht bei gesetzlich vorgeschriebenen Pflicht-
priifungen.

{6) Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der schriftichen Ablehnung der Ersatzleistung Klage erhoben
wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nicht
fir Schadensersatzanspriiche, die auf vorsatzliches Verhalten zuriickzufith-
ren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, K&rper oder
Gesundheit sowie bei Schédden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach §
1 ProdHaftG begriinden. Das Recht, die Einrede der Verjahrung geltend zu
machen, bleibt unberiihrt.

(1) Andert der Auftraggeber nachtréglich den durch den Wirtschaftspriifer
gepriiften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschluss oder
Lagebericht, darf er diesen Bestatigungsvermerk nicht weiterverwenden.

Hat der Wirtschaftspriifer einen Bestatigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein
Hinweis auf die durch den Wirtschaftspriifer durchgefuhrte Prifung im Lage-
bericht oder an anderer fir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schrift-
licher Einwilligung des Wirtschaftspriifers und mit dem von ihm genehmigten
Wortlaut zul&ssig.

(2) Widerruft der Wirtschaftspriifer den Bestdtigungsvermerk, so darf der
Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschaftspriifers den Widerruf bekanntzugeben.

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

(1) Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerli-
chen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstén-
dig zugrunde 2u legen; dies gilt auch fiir Buchfiihrungsauftréage. Er hat jedoch
den Auftraggeber aufvon ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftspriifer hierau
ausdriicklich den Auftrag tibernommen hat. In diesem Fall hat der Auftragge-
ber dem Wirtschaftspriifer alle fur die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass
dem Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfligung
steht.

{(3) Mangels einer anderweitigen schriflichen Vereinbarung umfasst die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tatigkei-
ten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererklarungen fiir die Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermdogensteuererkla-
rungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden Jahres-
abschliisse und sonstiger fiir die Besteuerung erforderlicher Aufstellungen
und Nachweise

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

¢) Verhandlungen mit den Finanzbehérden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erkldrungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebspriifungen und Auswertung der Ergebnisse von
Betriebspriifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern

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

Der Wirtschaftspriifer beriicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche veréffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.

(4) Erhélt der Wirtschaftsprifer fur die laufende Steuerberatung ein Pau-
schalhonorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die
unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Té&tigkeiten gesondert zu honorie-
ren.

(9) Sofern der Wirtschaftspriifer auch Steuerberater ist und die Steuerbera-
tervergitungsverordnung fiir die Bemessung der Vergiitung anzuwenden ist,
kann eine héhere oder niedrigere als die gesetzliche Vergiitung in Textform
vereinbart werden.

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kérper-
schaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermégensteuer sowie
aller Fragen der Umsatasteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben
erfolgt auf Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch flir

a) die Bearbeitung einmalig anfall Steuerar heiten, z.B. auf
dem Gebiet der Erbschafisteuer, Kapitalverkehrsteuer, Grunderwerbsteuer,

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

c) die beratende und gutachtliche Tatigkeit im Zusammenhang mit Um-
wandlungen, Kapitalerhhung und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, BetriebsverduBerung, Liquidation und
dergleichen und

d) die Unterstiitzung bei der Erfiillung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(f) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserklarung als
zusatzliche Tatigkeit ibernommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung
etwaiger besonderer buchméBiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergiinstigungen wahrge-
nommen worden sind. Eine Gewahr fiir die vollstdndige Erfassung der Unter-
lagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht iibernommen.

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftspriifer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunikation
per E-Mail nicht wiinscht oder besondere Sicherheitsanforderungen stellt, wie
etwa die Verschliisselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den Wirt-
schaftspriifer entsprechend in Textform informieren.

(1) Der Wirtschaftspriifer hat neben seiner Gebilhren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zusatzlich
berechnet. Er kann angemessene Vorschiisse auf Vergiitung und Auslagen-
ersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Anspriiche abhéngig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftspriifers auf Vergiitung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskraftig festgestellten Forderungen zuléssig.

Der Wirtschaftspriifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbeile-
gungsgesetzes teilzunehmen.

Fir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden An-
spriiche gilt nur deutsches Recht.

Lizenziert fur/Licensed to: PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft inkl. Tochtergesellschaften | 4319723

0.0966209.001



Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 4

Konkretisiertes Ubertragungsverlangen
vom 22. Mai 2021



HumanOptics AG
—Vorstand —
Spardorfer Stral3e 150
91054 Erlangen

Umwandlungsrechtlicher Squeeze-out
gemdB §62 Abs.5 UmwG i.V.m.
§§ 327a ff. AktG - konkretisiertes
Ubertragungsverlangen nach §327a
Abs. 1 Satz 1 AktG

Sehr geehrter Herr Kremer,
sehr geehrte Frau Bachmann,

mit Schreiben vom 21. Januar 2021 hat
die HumanOptics Holding AG mit Sitz in
Frankfurt am Main, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Frank-
furt am Main unter HRB 115000 (nach-
folgend ,,HOH”), lhnen mitgeteilt, dass
sie beabsichtigt, die HumanOptics AG
(nachfolgend die ,Gesellschaft”) als
Ubertragenden Rechtstrager auf die
HOH als Gbernehmenden Rechtstrager
zu verschmelzen, um die Beteiligungs-
struktur zu vereinfachen. Die HOH hat
Ihnen des Weiteren mitgeteilt, dass sie
sich entschieden hat, von den Regelun-
gen des §62 Abs. 5 UmwG i.V.m.
§§ 327a ff. AktG Gebrauch zu machen
und hat verlangt, dass nach Abschluss
des Verschmelzungsvertrags zwischen
der Gesellschaft und der HOH die
Hauptversammlung der Gesellschaft
uber die Ubertragung der Aktien der (ib-
rigen Aktiondre der Gesellschaft (nach-

HumanOptics Holding AG
Seat of the company: Frankfurt am Main

HumanOptics Holding AG

c/o Cormoran GmbH, Am Zirkus 2, 10117 Berlin
E-mail: tanzt@ho-holding.com
Telephone: +86 15387521353

22. Mai 2021/May 22, 2021

Squeeze-out under transformation law
according to sec.62 para.5 UmwG in
connection with secs.327a et seqq.
AktG - specified transfer request pur-
suant to sec.327apara.1l sentencel
AktG

Dear Mr. Kremer,
dear Mrs. Bachmann,

In a letter dated January 21, 2021, Hu-
manOptics Holding AG, with its seat in
Frankfurt am Main, registered with the
commercial register of the local court of
Frankfurt am Main under HRB 115000
(hereinafter “HOH”), has informed you
that it intends to merge HumanOptics
AG (hereinafter the “Company”) as the
transferring legal entity into HOH as the
acquiring legal entity in order to simplify
the shareholder structure. HOH has also
informed you that it has decided to
make use of the provisions of sec. 62
para. 5 German Transformation Act
(Umwandlungsgesetz — UmwG) in con-
nection with secs. 327a et seqq. of the
German Stock Corporation Act (Aktien-
gesetz — AktG) and has requested that,
following the conclusion of the merger
agreement between the Company and
HOH, the general meeting of the Com-
pany resolves on the transfer of the

Court of registration and commercial register number: local court of Frankfurt am Main, HRB 115000

Member of the management board: Zhoutao Tan
Chairman of the supervisory board: Qingwei Yang
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folgend die ,Minderheitsaktiondre”) auf
die HOH gegen Gewadhrung einer ange-
messenen Barabfindung beschliel$t (sog.
umwandlungsrechtlicher Squeeze-out).

Die HOH besitzt weiterhin 3.249.870 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien der
Gesellschaft. Das Grundkapital der Ge-
sellschaft betrdgt EUR 3.487.280,00 und
ist eingeteilt in 3.487.280 auf den Inha-
ber lautende Stiickaktien. Damit halt die
HOH Aktien der Gesellschaft im Umfang
von rund 93,2 % des Grundkapitals. Eine
entsprechende Bankbestatigung ist als

Anlage beigefligt.

Der Vorstand der HOH hat auf Basis ei-
ner Ermittlung des Unternehmenswer-
tes der Gesellschaft durch die Pricewa-
terhouseCoopers GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Frankfurt am Main,
als neutrale Gutachterin die angemes-
sene Barabfindung je Aktie der Gesell-
schaft auf EUR 8,71 festgelegt.

Wir schlagen hiermit den Abschluss ei-
nes Verschmelzungsvertrages am
25. Mai 2021 mit dem mit lhnen abge-
stimmten Inhalt vor. Wir bestatigen und
konkretisieren zudem das Verlangen
vom 21. Januar 2021 und bitten Sie er-
neut, in Ubereinstimmung mit §62
Abs. 5 UmwG, §§ 327a ff. AktG alle not-
wendigen Mallnahmen zu ergreifen,
damit die Hauptversammlung der Ge-
sellschaft innerhalb von drei Monaten
nach Abschluss des Verschmelzungsver-
trages Uber die Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktiondre auf die HOH

shares of the remaining shareholders of
the Company (hereinafter the “Minority
Shareholders”) to HOH in exchange for
an adequate cash compensation (so-
called squeeze-out wunder transfor-
mation law).

HOH still holds 3,249,870 non-par-value
bearer shares of the Company. The
share capital of the Company amounts
to EUR 3,487,280.00 and is divided into
3,487,280 non-par-value bearer shares.
Thus, HOH’s shareholding in the Com-
pany’s share capital amounts to around
93.2 %. A corresponding bank confirma-
tion is attached as Annex.

The management board of HOH has de-
termined the adequate cash compensa-
tion per share of the Company at
EUR 8.71 on the basis of an evaluation
of the company value by Pricewater-
houseCoopers GmbH Wirtschaftspriif-
ungsgesellschaft, Frankfurt am Main, as
a neutral expert.

We hereby propose the conclusion of a
merger agreement on May 25, 2021
with the content we have agreed on.
We also confirm and substantiate the
request of January 21, 2021 and ask you
again to take all necessary measures in
accordance with sec. 62 para. 5 UmwG
in connection with secs. 327a et seqq.
AktG, so that the general meeting of the
Company can, within three months fol-
lowing the conclusion of the merger
agreement, resolve on the transfer of
the shares of the Minority Shareholders
to HOH in exchange for the determined
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gegen Gewahrung der festgelegten cash compensation.
Barabfindung beschlieRen kann.

Mit freundlichen GriRRen Yours sincerely

(Unterschriftenseite folgt) (signature page follows)
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21 TG
v Zhoutao Tan

Mitglied des Vorstands der/Member of the management board of
HumanOptics Holding AG

Anlage/Annex:

Bankbestétigung liber Wertpapierdepotbestand/Bank confirmation on securities account balance
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Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 5

Gewabhrleistungserkldrung der
Quirin Privatbank AG



HumanOptics Holding AG
Vorstand

¢/o Cormoran GmbH

Am Zirkus 2

10117 Berlin

Gewadhrleistungserklarung  fiir  die
Barabfindungsverpflichtung der Haupt-
aktiondrin gem. § 62 Abs. 5 Satz 8
UmwG i.V.m. § 327b Abs. 3 AktG

Sehr geehrte Damen und Herren,

die HumanOptics Holding AG mit Sitz in
Frankfurt am Main und Geschiftsan-
schrift c/o Cormoran GmbH, Am Zirkus 2,
10117 Berlin, eingetragen im Handelsre-
gister des Amtsgerichts Frankfurt am
Main unter HRB 115000 (nachfolgend
»HOH"), hat uns davon unterrichtet, dass

e sie und die HumanOptics AG mit
Sitz in Erlangen und Geschéftsan-
schrift Spardorfer StraRe 150,
91054 Erlangen, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts
Furth unter HRB 7714, (nachfol-
gend ,HO") voraussichtlich am
25. Mai 2021 einen Verschmel-
zungsvertrag schlieRen werden,
mit welchem die HO als iibertra-
gende Gesellschaft ihr Vermégen
als Ganzes mit allen Rechten und

21. Mai 2021 / 21 May 2021

Guarantee statement regarding the ob-
ligation for payment of cash compensa-
tion by the majority shareholder pursu-
ant to section 62 para. 5 sentence 8 Ger-
man Transformation Act (UmwG) in
conjunction with section 327b para. 3
German Stock Corporation Act (AktG)

Dear Sir or Madam,

HumanOptics Holding AG with its seat in
Frankfurt am Main and its business ad-
dress at ¢c/o Cormoran GmbH, Am Zir-
kus 2, 10117 Berlin, registered with the
commercial register of the local court
(Amtsgericht) of Frankfurt am Main un-
der HRB 115000, (“HOH”) has informed
us that:

- HOH and HumanOptics AG with its
seat in Erlangen and its business
address at Spardorfer StraRe 150,
91054 Erlangen, registered with
the commercial register of the local
court (Amtsgericht) of Fiirth under
HRB 7714, ("HO"”) envisage to exe-
cute a merger agreement on May
25, 2021 pursuant to which HO, as
transferring entity, will transfer its
assets as a whole and all rights and
obligations by way of dissolution
without liquidation according to
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Pflichten unter Auflésung ohne Ab-
wicklung nach §§ 2 Nr. 1, 60 ff.
UmwG auf die HOH als tiberneh-
mende  Gesellschaft ibertragt
(Verschmelzung durch Aufnahme);

- ihr per 21. Mai 2021 unmittelbar
3.249.870 der insgesamt 3.487.280
auf den Inhaber lautenden Stiick-
aktien der HO (ISIN
DEOOOAIMMCR6) gehoéren. Dies
entspricht ca. 93,2 Prozent des
Grundkapitals der HO. Da sich da-
mit Aktien in Héhe von mehr als
neun Zehntel des Grundkapitals
der HO unmittelbar in der Hand der
HOH befinden, ist die HOH als
tbernehmende Gesellschaft im
Rahmen dieser Verschmelzung zu-
gleich Hauptaktiondrin der HO als
Ubertragender Gesellschaft im
Sinne von § 62 Abs. 5S5. 1 UmwG;

- der Verschmelzungsvertrag gem.
§ 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG die An-
gabe enthalten soll, dass im Zu-
sammenhang mit der Verschmel-
zung ein Ausschluss der (ibrigen
Aktiondare der HO (nachfolgend
»Minderheitsaktionidre”) als (iber-
tragender Gesellschaft erfolgen
soll.

Auf Verlangen der HOH soll in einer au-
Berordentlichen Hauptversammlung der
HO, voraussichtlich am 6. Juli 2021, gem.
§ 62 Abs. 5 UmwG i.V.m. § 327a Abs. 1
AktG iiber die Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktiondre auf die HOH
gegen Gewadhrung einer von der HOH zu
zahlenden angemessenen Barabfindung

section 2 no. 1, sections 60 et seqq.
UmwG to HOH as absorbing entity
(merger by way of absorption);

- as per May21, 2021 it directly
holds 3,249,870 of the total
3,487,280 no-par value bearer
shares in HO (ISIN
DEOOOAIMMCRSG). This corre-
sponds to approx. 93.2% of the
nominal share capital of HO. Since,
therefore, more than 90% of the
nominal share capital of HO are di-
rectly held by HOH, HOH as the ab-
sorbing entity is at the same time
the majority shareholder pursuant
to section 62 para.5 sentence 1
UmwG of HO as the transferring
entity;

= the merger agreement will contain
the statement pursuant to sec-
tion 62 para. 5 sentence 2 UmwG
that, in the context of the merger,
a squeeze-out of the remaining
shareholders of HO (“Minority
Shareholders”), as transferring en-
tity, shall take place.

Upon request by HOH, an extraordinary
shareholders’ meeting of HO shall be
convened, which is expected to take
place on July 6, 2021 and which, pursu-
ant to sections 62 para. 5 UmwG in con-
junction with section 327a para. 1 AktG
shall resolve on the transfer of the shares
of the Minority Shareholders to HOH
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in Hohe von EUR 8,71 (in Worten: acht
Euro und einundsiebzig Cent) je auf den
Inhaber lautende Stilickaktie der HO be-
schlossen werden.

Mit dem Wirksamwerden des Ubertra-
gungsheschlusses gehen kraft Gesetzes
alle auf den Inhaber lautenden Stiickak-
tien der Minderheitsaktiondre der HO
auf die HOH als Hauptaktiondrin tber
und die Minderheitsaktiondre erhalten
im Gegenzug den Anspruch gegen die
HOH auf unverzigliche Zahlung der fest-
gelegten Barabfindung.

Gem. § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i.V.m.
§327b Abs. 3 AktG hat die HOH als
Hauptaktiondrin dem Vorstand der (iber-
tragenden Gesellschaft vor Einberufung
der Hauptversammlung, die Gber die
Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktiondre auf die Hauptaktionirin be-
schlie8t, die Erkldrung eines im Geltungs-
bereich des Aktiengesetzes zum Ge-
schaftsbetrieb befugten Kreditinstituts
zu Ubermitteln, durch die das Kreditinsti-
tut die Gewdhrleistung fiir die Erfullung
der Verpflichtung der Hauptaktionarin
tbernimmt, den Minderheitsaktiondren
unverziglich die festgelegte Barabfin-
dung fiir die Ubergegangenen Stiickak-
tien zu zahlen, nachdem sowohl (i) der
Ubertragungsbeschluss im Handelsregis-
ter der HO als auch (ii) die Verschmel-
zung im Handelsregister der HOH einge-
tragen sind und damit der Ubertragungs-
beschluss wirksam geworden ist (§ 62
Abs. 5 Satz 7 und Satz 8 UmwG i.V.m.
§ 327e Abs. 3 Satz 1 AktG).

against adequate cash compensation in
the amount of EUR 8.71 (in words: 8 Eu-
ros and seventy one Cents) per no-par
value bearer share of HO to be paid by
HOH.

Upon effectiveness of the transfer reso-
lution, all no-par value bearer shares of
the Minority Shareholders of HO will be
transferred by operation of law to HOH
as majority shareholder and the Minority
Shareholders will receive, as considera-
tion, a claim against HOH to payment
without delay of the determined cash
compensation.

In accordance with section 62 para.5
sentence 8 UmwG in conjunction with
section 327b para. 3 AktG, HOH as major-
ity shareholder has to provide to the
management board of the transferring
entity, prior to convening the sharehold-
ers’ meeting which shall resolve on the
transfer of the shares of the Minority
Shareholders to the majority share-
holder, the statement of a bank institute
which is authorized to operate within the
scope of the German Stock Corporation
Act pursuant to which the bank institute
guarantees for the fulfillment of the obli-
gation of the majority shareholder to pay
to the Minority Shareholders without de-
lay the determined cash compensation
for the transferred no-par value bearer
shares after (i) the transfer resolution
has been registered with the commercial
register of HO as well as (ii) the merger
has been registered with the commercial
register of HOH and, therefore, the trans-
fer resolution has become effective (sec-
tion 62 para. 5 sentence 7 and sentence
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Dies vorausgeschickt ibernehmen wir,
die Quirin Privatbank AG mit Sitz in Ber-
lin, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Berlin-Charlottenburg un-
ter HRB 87859, als im Geltungsbereich
des Aktiengesetzes zum Geschéaftsbe-
trieb befugtes Kreditinstitut hiermit nach
§ 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i.V.m. § 327b
Abs. 3 AktG gegeniiber jedem Minder-
heitsaktiondr der HO unbedingt und un-
widerruflich die Gewdhrleistung fiir die
Erfillung der Verpflichtung der HOH als
Hauptaktiondrin der HO, den Minder-
heitsaktiondren der HO unverziiglich die
festgelegte Barabfindung in Hoéhe von
EUR 8,71 (in Worten: acht Euro und
einundsiebzig Cent) je auf die HOH (iber-
gegangener auf den Inhaber lautender
Stlickaktie der HO zu zahlen, nachdem
sowohl (i) der Ubertragungsbeschluss
der Hauptversammlung der HO gem.
§327a Abs. 1 AktG im Handelsregister
der HO als auch (ii) die vorstehend be-
schriebene Verschmelzung der HO auf
die HOH im Handelsregister der HOH ein-
getragen sind und damit der Ubertra-
gungsbeschluss wirksam geworden ist
(§ 62 Abs. 5 Satz 7 und 8 UmwG i.V.m.
§ 327e Abs. 3 Satz 1 AktG). Wir Gberneh-
men darliber hinaus die Gewahrleistung
fir die Verpflichtung der HOH, den Min-
derheitsaktiondren Zinsen gem. § 62 Abs.
5 Satz 8 UmwG i.V.m. § 327b Abs. 2 AktG
auf die festgelegte Barabfindung i.H.v.
5 Prozentpunkten lber dem jeweiligen
Basiszinssatz gem. § 247 BGB p.a. zu zah-
len.

8 UmwG in conjunction with section
327e para. 3 sentence 1 AktG)

Against this background, we, Quirin
Privatbank AG with its seat in Berlin, reg-
istered with the commercial register of
the local court (Amtsgericht) of Berlin-
Charlottenburg under HRB 87859, being
a bank institute which is authorized to
operate within the scope of the German
Stock Corporation Act, hereby guaran-
tee, in accordance with section 62
para. 5 sentence 8 UmwG@ in conjunction
with section 327b para. 3 AktG, to each
Minority Shareholder of HO uncondition-
ally and irrevocably the fulfillment of the
obligations of HOH as majority share-
holder to pay to the Minority Sharehold-
ers without delay the determined cash
compensation in the amount of EUR 8.71
(in words: eight Euros and seventy one
Cents) for each no-par value bearer
share of HO which has been transferred
to HOH following that (i) the transfer res-
olution of the shareholders’ meeting of
HO pursuant to section 327a para. 1l
AktG has been registered with the com-
mercial register of HO as well as (ii) the
merger of HO with and into HOH as de-
scribed above has been registered with
the commercial register of HOH and,
therefore, the transfer resolution has be-
come effective (section 62 para.5 sen-
tence 7 and sentence 8 UmwG in con-
junction with section 327e para. 3 sen-
tence 1 AktG). Furthermore, we guaran-
tee for the obligation of HOH to make in-
terest payments to the Minority Share-
holders pursuant to section 62 para.5
sentence 8 UmwG in conjunction with
section 327b para. 2 AktG with respect to
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Diese Gewdhrleistungserklarung wird als
selbstandiges Garantieversprechen ab-
gegeben und stellt einen echten Vertrag
zugunsten Dritter gem. § 328 Abs. 1 BGB
dar, aus dem jedem Minderheitsaktionir
der HO ein unmittelbarer und unaufheb-
barer Zahlungsanspruch uns gegeniiber
zusteht. Der Anspruch eines Minder-
heitsaktiondrs uns gegeniiber aus dieser
Gewdhrleistungserkldrung wird mit dem
Abfindungsanspruch fillig und erlischt,
wenn sein Anspruch auf die Barabfin-
dung wegfallt. Im Verhiltnis zu jedem
Minderheitsaktionar sind Einwendungen
und Einreden aus unserem Verhiltnis zur
HOH ausgeschlossen.

Diese Gewadhrleistungserklarung unter-
liegt ausschlieflich dem Recht der Bun-
desrepublik Deutschland. Die englische
Version der Erkldrung dient nur der Infor-
mation. Im Falle von Abweichungen zwi-
schen der deutschen und der englischen
Fassung hat daher die deutsche Fassung
Vorrang.

Am 26. April 2021 hat die Hauptver-
sammlung der HOH bheschlossen, den Sitz
der HOH nach Erlangen zu verlegen. Bis
zur Unterzeichnung dieser Gewihrleis-
tungserklarung ist diese Sitzverlegung
noch nicht durch Eintragung in das am

the determined cash compensation in
the amount of 5 percentage points
above the respective interest base rate
per annum in accordance with section
247 German Civil Code (BGB).

This guarantee statement is provided in
the form of an independent guarantee
(selbstdndiges Garantieversprechen) and
constitutes a real contract to the benefit
of a third party (echter Vertrag zugun-
sten Dritter) which provides each Minor-
ity Shareholder of HO with a direct and
irrevocable payment claim against us.
The claim by each Minority Shareholder
against us deriving from this guarantee
statement will be due (fdllig) upon the
maturity of the claim to cash compensa-
tion and expires once his/her claim to re-
ceive cash compensation expires. Any
defenses or objections deriving from our
legal relationship with HOH may not be
invoked vis-a-vis any Minority Share-
holder.

This guarantee statement is governed ex-
clusively by the laws of the Federal Re-
public of Germany. The English version of
this statement shall serve exclusively for
purposes of information. Therefore, in
the event of any inconsistency between
the German and the English version the
German version shall prevail.

On April 26, 2021, the general meeting of
HOH resolved to change the registered
office of HOH to Erlangen. Until the exe-
cution of this guarantee statement, this
change of registered office has not yet
become effective by registration with the
commercial register of the local court of
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neuen Sitz in Erlangen zustdndige Han-
delsregister des Amtsgerichts Flirth wirk-
sam geworden. Mit Wirksamwerden der
Sitzverlegung hat die HOH die Geschafts-
anschrift Spardorfer StraRe 150, 91054
Erlangen.

Mit freundlichen GrifRRen

Quirin Privatbank AG

N
N

e
Holger Cle s Hinz
Managi Irector

s

=
N

Firth, which is responsible for the new
registered office in Erlangen. When the
change of registered office becomes ef-
fective, HOH’s business address will be at
Spardorfer StralRe 150, 91054 Erlangen.

Yours sincerely

\ U
Carsten Pe\’ep

Director
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Urkundenrollen Nr. 3239/2021 US

Der Notar, Dr. Uwe S&uberlich, beglaubigt
hiermit die vorstehenden, vor ihm
vollzogenen eigenhandigen Unterschriften
von

Holger Clemens HINZ,
geboren am 09. Oktober 1974,
dem Notar von Person bekannt,

und
Carsten PETER,
geboren am 16. Juni 1972,

dem Notar von Person bekannt,

beide geschaftsansassig: Schillerstrale 20
60313 Frankfurt am Main, Deutschland.

Der Notar fragte nach einer Vorbefassung
1.S. von § 3 Abs. 1 Nr. 7 BeurkG. Sie wurde
verneint.

Aufgrund heutigen Datenabrufs des
elektronischen Handelsregisters des
Amtsgerichts Charlottenburg (Berlin)
bescheinige ich gemdaR § 21 Abs. 1 Nr. 1
BNotO, dass dort unter HRB 87859 B die
Quirin Privatbank AG und Holger Clemens
HINZ sowie Carsten PETER als Prokuristen
eingetragen sind, mit der Befugnis die
Gesellschaft gemeinschaftlich zu vertreten.

MaRgeblich ist ausschlieBlich der deutsche
Text dieser Beglaubigung.

Deed No. 3239/2021 US

The notary, Dr. Uwe Sauberlich, hereby
certifies the foregoing handwritten signatures
executed before him by

Holger Clemens HINZ,
born on 09 October 1974,
known to the notary by person,

and

Carsten PETER,
born on 16 June 1972,
known to the notary by person,

both with business address: Schillerstrale
20, 60313 Frankfurt am Main, Germany.

The notary explained the meaning of
section 3 para. 1 sentence 1 no. 7 of the
German Notarization Act (BeurkG). The
question of a prior involvement was then
answered in the negative.

On the basis of today’s inspection of the
electronic Commercial Register of the Local
Court of Charlottenburg (Berlin) | certify
pursuant to § 21 Paragraph 1 No. 1 BNotO
that the Quirin Privatbank AG and Holger
Clemens HINZ as well as Carsten PETER
are registered there under HRB 87859 B as
holder of a special statutory power of
representation (Prokurist) and entitled to
represent the company jointly together.

The German version of this certification shall
prevail.




Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 6

Final abgestimmter
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[Draft — May 19, 2021]

Verschmelzungsvertrag

zwischen der

Merger Agreement

between

HumanOptics Holding AG,
¢/o Cormoran GmbH, Am Zirkus 2, 10117 Berlin,

— nachfolgend auch als ,,HOH“ oder als

,ubernehmende Gesellschaft”

bezeichnet —

und der

— hereinafter also referred to as “HOH”
or the “Acquiring Company” —

and

HumanOptics AG,
Spardorfer Stralle 150, 91054 Erlangen,

— nachfolgend auch als ,HO” oder als

,ubertragende Gesellschaft”
bezeichnet —

— Uibernehmende und libertragende Ge-
sellschaft auch als ,Parteien” oder ein-

(A)

zeln als ,Partei” bezeichnet —

Praambel

Die HOH ist eine im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am
Main unter HRB 115000 eingetra-
gene Aktiengesellschaft deutschen
Rechts mit Sitz in Frankfurt am
Main, deren Aktien weder zum
Handel im regulierten Markt einer
Borse zugelassen sind noch im Frei-
verkehr an einer Borse gehandelt
werden. Das im Handelsregister
eingetragene  Grundkapital der
HOH betragt EUR 50.000. Es ist in
50.000 auf den Namen lautende

— hereinafter also referred to as “HO” or

the “Transferring Company” —

— Acquiring Company and Transferring
Company also referred to as “Parties” or
individually referred to as a “Party” —

(A)

Preamble

HOH is a stock corporation, incor-
porated under the laws of Germany
and registered with the commercial
register of the local court of Frank-
furt am Main under HRB 115000,
having its registered office in Frank-
furt am Main, whose shares are
neither admitted to trading on the
regulated market segments of a
stock exchange nor traded on an
open market of a stock exchange.
The nominal capital of HOH regis-
tered with the commercial register
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(B)

(€)

Stickaktien mit einem rechneri-
schen Anteil am Grundkapital von
EUR 1,00 je Aktie eingeteilt. Ge-
schéaftsjahr der HOH ist das Kalen-
derjahr. Einzige Aktiondrin der HOH
ist die Legend Medical Investment
Ltd., eine nach dem Recht der Briti-
schen Jungferninseln gegriindete
Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung, mit Sitz in Tortola, Britische
Jungferninseln, eingetragen im Re-
gistrar of Corporate Affairs der Bri-
tischen Jungferninseln unter
2015032 (,Legend Medical”).

Am 26. April 2021 hat die Haupt-
versammlung der HOH beschlos-
sen, den Sitz der HOH nach Erlan-
gen zu verlegen. Bis zum Beginn
der Beurkundung dieses Ver-
schmelzungsvertrags ist diese Sitz-
verlegung noch nicht durch Eintra-
gung in das am neuen Sitz in Erlan-
gen zustandige Handelsregister des
Amtsgerichts Flrth wirksam ge-
worden. Mit Wirksamwerden der
Sitzverlegung hat die HOH die Ge-
schéaftsanschrift Spardorfer StraRe
150, 91054 Erlangen.

Die HO ist eine im Handelsregister
des Amtsgerichts Firth unter
HRB 7714 eingetragene Aktienge-
sellschaft deutschen Rechts mit Sitz
in Erlangen, deren Aktien im Frei-
verkehr der Frankfurter Wertpa-
pierborse im Segment ,Basic
Board” gehandelt werden. Das im
Handelsregister eingetragene
Grundkapital der HO betragt
EUR 3.487.280,00 und ist eingeteilt

(B)

(C)

amounts to EUR 50,000. It is divid-
ed into 50,000 registered shares
with no par value each having a no-
tional value of EUR 1.00. The fiscal
year of HOH is the calendar year.
The sole shareholder of HOH s
Legend Medical Investment Ltd., a
limited company incorporated un-
der the laws of the British Virgin Is-
lands, with its registered seat in
Tortola, British Virgin Islands, regis-
tered with Registrar of Corporate
Affairs of the British Virgin Islands
under 2015032 (“Legend Medi-
cal”).

On April 26, 2021, the general
meeting of HOH decided to change
the statutory seat of HOH to Erlan-
gen. By the start of the notarization
of this merger agreement, this
change of seat has not yet become
effective by registration with the
commercial register of the local
court of Furth, which is responsible
for the new seat in Erlangen. When
the change of seat becomes effec-
tive, HOH’s business address will be
at Spardorfer Strafle 150, 91054 Er-
langen.

HO is a stock corporation incorpo-
rated under the laws of Germany
and registered with the commercial
register of the local court of Fiirth
under HRB 7714, having its regis-
tered office in Erlangen, whose
shares are traded on the open
market of the Frankfurt Stock Ex-
change in the “Basic Board” seg-
ment. The nominal capital of HO
registered with the commercial
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(D)

(E)

in 3.487.280 auf den Inhaber lau-
tende nennbetragslose Stuckaktien
mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von jeweils EUR 1,00
(,HO-Aktien“). Das Geschéaftsjahr
der HO beginnt jeweils am 1. Juli
eines Jahres und endet am 30. Juni
des Folgejahres.

Die HOH halt derzeit unmittelbar
3.249.870 der insgesamt 3.487.280
HO-Aktien. Das entspricht
ca. 93,2 % des Grundkapitals der
HO. Die HOH ist damit Hauptaktio-
narin der HO im Sinne des § 62
Abs. 5 Satz 1 UmwG. Die HOH und
die HO beabsichtigen, das Vermo-
gen der HO als Ganzes im Wege der
Verschmelzung durch Aufnahme
auf die HOH zu Ubertragen. Im Zu-
sammenhang mit der Verschmel-
zung soll ein Ausschluss der Gbrigen
Aktiondre der HO auller der HOH
(,Minderheitsaktiondre”) erfolgen.
Zu diesem Zweck soll die Hauptver-
sammlung der HO innerhalb von
drei Monaten nach Abschluss die-
ses Verschmelzungsvertrages liber
die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionare auf die HOH
gegen Gewadhrung einer angemes-
senen Barabfindung beschliel3en.

Die Verschmelzung soll nur wirk-
sam werden, wenn auch der Aus-
schluss der Minderheitsaktiondre
der HO und damit die Ubertragung
aller Aktien der Minderheitsaktio-
nidre der HO auf die HOH als
Hauptaktionarin wirksam wird, was
durch eine aufschiebende Bedin-

(D)

(E)

register amounts to
EUR 3,487,280.00 and is divided in-
to 3,487,280 bearer shares with no
par value each representing a pro-
portionate interest in the nominal
capital of EUR 1.00 (“HO Shares”).
The financial year of HO begins on
July 1 of each year and ends on
June 30 of the following year.

Currently, HOH directly holds
3,249,870 of the total of 3,487,280
HO Shares. This corresponds to ap-
proximately 93.2 % of the nominal
capital of HO. Thus, HOH is the ma-
jority shareholder of HO within the
meaning of Sec. 62 para. 5 sent. 1
of the German Transformation Act.
HOH and HO intend to transfer the
entire assets of HO through a mer-
ger by way of absorption to HOH. In
connection with the merger, there
shall be a squeeze-out with regard
to the remaining shareholders of
HO other than HOH (“Minority
Shareholders”). For this purpose,
the general meeting of HO shall re-
solve on the transfer of the shares
of the Minority Shareholders to
HOH against adequate cash com-
pensation within three months of
the execution of this merger
agreement.

The merger shall only take effect if
the squeeze-out of the Minority
Shareholders of HO and thus the
transfer of all shares of the Minori-
ty Shareholders of HO to HOH as
the majority shareholder comes in-
to effect, which is ensured by a
condition precedent with respect
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gung fir die Wirksamkeit dieses
Vertrages sichergestellt wird. Um-
gekehrt werden auch der Aus-
schluss der Minderheitsaktiondre
und damit die Ubertragung der Ak-
tien der Minderheitsaktionare der
HO auf die HOH als Hauptaktiona-
rin gemafld § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG
nur gleichzeitig mit der Eintragung
der Verschmelzung im Handelsre-
gister der HOH wirksam. Da die
HOH folglich bei Wirksamwerden
der Verschmelzung alleinige Aktio-
narin der HO sein wird, unterbleibt
eine Gewdhrung von Anteilen an
der HOH an die Anteilsinhaber der
Ubertragenden Gesellschaft. Eine
Kapitalerhohung der HOH zur
Durchfiihrung der Verschmelzung
findet nicht statt.

Dies vorausgeschickt vereinbaren die
HOH und die HO das Folgende:

1.

81

Vermaogensiibertragung, Schlussbilanz

Die HO ubertragt ihr Vermogen als
Ganzes mit allen Rechten und
Pflichten unter Auflésung ohne
Abwicklung nach §§2 Nr.1, 60 ff.
UmwG auf die HOH nach naherer
Maligabe der Bestimmungen die-
ses Vertrages (Verschmelzung
durch Aufnahme). Mit der Eintra-
gung der Verschmelzung in das Re-
gister des Sitzes der ibernehmen-
den Gesellschaft gehen auch die
Verbindlichkeiten der HO auf die
HOH (ber (§20 Abs.1 Nr.1
Umwa@G).

to the effectiveness of this agree-
ment. In turn, the squeeze-out of
Minority Shareholders and thus the
transfer of the shares of the Minor-
ity Shareholders of HO to HOH as
the majority shareholder pursuant
to Sec. 62 para. 5 sent. 7 of the
German Transformation Act shall
only take effect simultaneously
with the registration of the merger
with the commercial register at the
registered office of HOH. Since
HOH will consequently be the sole
shareholder of HO when the mer-
ger becomes effective, no shares in
HOH will be granted to the share-
holders of the Transferring Compa-
ny. No capital increase of HOH will
be effected to implement the mer-
ger.

Now, therefore, HOH and HO agree as
follows:

§1
Transfer of Assets, Closing Balance Sheet

1. HO transfers all of its assets, includ-
ing all rights and obligations, by
way of dissolution without liquida-
tion pursuant to Sec. 2 no. 1, 60 et
seqq. of the German Transfor-
mation Act and in accordance with
the provisions of this agreement
(merger by absorption). Upon the
entry of the merger with the com-
mercial register at the registered
office of the Transferring Company,
all obligations of HO are transferred
to HOH (Sec. 20 para. 1 no. 1 of the
German Transformation Act).
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Der Verschmelzung wird, vorbe-
haltlich der in § 7 dieses Vertrages
getroffenen Regelungen, eine von
der Ebner Stolz GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft, Min-
chen, noch zu prifende Schlussbi-
lanz der HO als libertragender Ge-
sellschaft zum 31. Dezember 2020
zugrunde gelegt (zugleich steuerli-
cher Ubertragungsstichtag). Inso-
weit wird auf § 4 des Gesetzes Uber
MaRnahmen im Gesellschafts-, Ge-
nossenschafts-, Vereins-, Stiftungs-
und Wohnungseigentumsrecht zur
Bekdampfung der Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie verwiesen.

§2

Ausschluss der Minderheitsaktiondre

der libertragenden Gesellschaft

Im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung der HO auf die HOH
soll ein Ausschluss der Minder-
heitsaktiondare der HO gemaR § 62
Abs. 5 UmwG i.V. m. §§ 327a bis
327f des Aktiengesetzes (AktG) er-
folgen. Ausweislich der dieser Ur-
kunde als Anlage 1 beigefligten
Depotbestatigung der Credit Suisse
AG Zweigniederlassung Hong Kong
halt die HOH heute unmittelbar
3.249.870 der insgesamt 3.487.280
auf den Inhaber lautenden HO-
Aktien. Das entspricht ca. 93,2 %
des Grundkapitals der HO.

Es ist beabsichtigt, dass die Haupt-
versammlung der HO innerhalb von
drei Monaten nach Abschluss die-

Subject to the provisions of § 7 of
this agreement, the merger will be
based on a closing balance sheet of
HO as transferring company as of
December 31, 2020 (also the tax
transfer date), to be audited by Eb-
ner Stolz GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Mu-
nich. In this respect, reference is
made to Section4 of the Act on
Measures in  Corporate, Co-
operative, Association, Foundation
and Home Ownership Law to Com-
bat the Effects of the COVID 19
Pandemic.

§2

Squeeze-out of Transferring Company’s

Minority Shareholders

A squeeze-out of Minority Share-
holders of HO pursuant to Sec. 62
para. 5 of the German Transfor-
mation Act in conjunction with
Sec. 327a to 327f of the German
Stock Corporation Act shall take
place in connection with the mer-
ger of HO into HOH. As stated in
the deposit confirmation issued by
Credit Suisse AG Hong Kong branch
attached hereto as Annex 1, as of
this date, HOH directly holds
3,249,870 of a total of 3,487,280
HO Shares. This corresponds to ap-
proximately 93.2 % of HO’s nominal
capital.

It is intended that HO’s general
meeting adopts a resolution within
three months following the execu-
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ses Vertrages einen Beschluss nach
§ 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG i.V. m.
§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG (,Uber-
tragungsbeschluss”) tiber die Uber-
tragung der Aktien der Minder-
heitsaktionare der HO auf die HOH
als Hauptaktionarin gegen Gewah-
rung einer von der HOH zu zahlen-
den angemessenen, in dem Uber-
tragungsbeschluss betragsmaRig zu
bestimmenden Barabfindung fasst.
Die Eintragung des Ubertragungs-
beschlusses in das Handelsregister
des Sitzes der (ibertragenden Ge-
sellschaft ist mit dem Vermerk zu
versehen, dass er erst gleichzeitig
mit der Eintragung der Verschmel-
zung im Register des Sitzes der
Ubernehmenden Gesellschaft wirk-
sam wird (§ 62 Abs. 5 Satz 7
Umwa@G).

§3
Keine Gegenleistung

Die HOH als Gibernehmende Gesell-
schaft wird mit Wirksamwerden
der Verschmelzung samtliche Ak-
tien an der HO halten. Das wird
durch die aufschiebende Bedingung
fir die Wirksamkeit dieses Vertra-
ges gemadll § 8 Abs. 1 dieses Ver-
trags und die gesetzliche Bestim-
mung in § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG
sichergestellt.

Somit sind den Anteilseignern der
HO gemall § 20 Abs. 1 Nr. 3 Satz 1
Halbsatz 2 UmwG im Rahmen der
Verschmelzung keine Anteile an

tion of this merger agreement pur-
suant to Sec. 62 para. 5 sent. 1 of
the German Transformation Act in
conjunction with Sec. 327a para. 1
sent. 1 of the German Stock Corpo-
ration Act (“Transfer Resolution”)
with respect to the transfer of
HO Shares of HO’s Minority Share-
holders onto HOH as majority
shareholder against an adequate
cash compensation by HOH in the
amount stated in the Transfer
Resolution. The entry of the Trans-
fer Resolution in the commercial
register at the Transferring Compa-
ny’s registered office must contain
that such resolution only becomes
effective simultaneously with the
entry of the merger in the com-
mercial register at the Acquiring
Company’s registered office
(Sec. 62 para. 5 sent. 7 of the Ger-
man Transformation Act).

§3
No Consideration

HOH as the Acquiring Company will
hold all shares in HO upon the mer-
ger coming into effect. This is en-
sured by the condition precedent
set out in § 8 para. 1 of this agree-
ment and the statutory provisions
pursuant to Sec. 62 para. 5 sent. 7
of the German Transformation Act.

Therefore, pursuant to Sec. 20 pa-
ra. 1 no. 3 sent. 1 half-sent. 2 of the
German Transformation Act, no
shares in HOH will be offered in re-
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der HOH als Gegenleistung zu ge-
wahren. Weiter darf die HOH als
ubernehmende Gesellschaft gemaR
§ 68 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 UmwG ihr
Grundkapital zur Durchfiihrung der
Verschmelzung nicht erhéhen.

3. Dementsprechend entfallen gemafk
§ 5 Abs. 2 UmwG alle in § 5 Abs. 1
Nr. 2 bis 5 UmwG vorgesehenen
Angaben zum Umtausch der Antei-
le. Die ibernehmende Gesellschaft
als bei Wirksamwerden der Ver-
schmelzung alleinige Aktionarin der
Ubertragenden Gesellschaft erklart
vorsorglich den Verzicht auf ein
Barabfindungsangebot im Ver-
schmelzungsvertrag (§ 29 UmwG).

§4
Verschmelzungsstichtag

Die Ubernahme des Vermégens der HO
als Ubertragende Gesellschaft durch die
HOH als tibernehmende Gesellschaft er-
folgt, vorbehaltlich der in § 7 dieses Ver-
trages enthaltenen Regelungen, im In-
nenverhaltnis zwischen den Parteien mit
Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember
2020. Vom Beginn des 1. Januar 2021
(,Verschmelzungsstichtag”) an gelten al-
le Handlungen und Geschéafte der Gber-
tragenden Gesellschaft als fiir Rechnung
der (ibernehmenden Gesellschaft vorge-
nommen.

turn to the shareholders of HO in
the course of the merger. HOH as
Acquiring Company pursuant to
Sec. 68 para. 1 sent. 1 no. 1 of the
German Transformation Act may
not increase its nominal capital for
the execution of the merger.

3. Furthermore, pursuant to Sec. 5
para. 2 of the German Transfor-
mation Act, all information general-
ly required under Sec. 5 para. 1 no.
2 to 5 of the German Transfor-
mation Act is not required. The Ac-
quiring Company, as sole share-
holder of the Transferring Company
after the merger becomes effec-
tive, declares, as a precaution, a
waiver regarding a cash compensa-
tion in the merger agreement
(Sec. 29 of the German Transfor-
mation Act).

§4
Merger Effective Date

Subject to the provisions of § 7 of this
agreement, the transfer of HO’s assets as
Transferring Company to HOH as Acquir-
ing Company will occur as between the
Parties upon the expiry of December 31,
2020. Starting January 1, 2021 (“Merger
Effective Date”), all operations and
transactions involving the Transferring
Company will be conducted for the ac-
count of the Acquiring Company.

Seite 7/20



§5
Besondere Rechte und Vorteile

Vorbehaltlich des in § 2 dieses Ver-
trages genannten Sachverhalts
werden keine Rechte i.S.v. § 5
Abs. 1 Nr. 7 UmwG fir einzelne Ak-
tiondre oder fiir Inhaber besonde-
rer Rechte gewahrt. Es sind auch
keine MaRBnahmen im Sinne der
vorgenannten Vorschrift fir solche
Personen vorgesehen.

Vorbehaltlich des in folgendem Ab-
satz3 genannten Sachverhalts
werden keine besonderen Vorteile
i.S.v. § 5 Abs. 1 Nr. 8 UmwG fir
ein Vorstands- oder Aufsichtsrats-
mitglied eines an der Verschmel-
zung beteiligten Rechtstragers, fur
die Abschlussprifer oder fiir eine
sonstige in dieser Vorschrift ge-
nannte Person gewahrt.

Mit dem Wirksamwerden der Ver-
schmelzung enden die Organstel-
lungen des Vorstands und des Auf-
sichtsrats der HO und die Mandate
ihrer Mitglieder. Unbeschadet der
aktienrechtlichen Entscheidungszu-
standigkeit des Aufsichtsrats und
der Hauptversammlung der HOH
streben die Parteien an, dass, nach
dem Wirksamwerden der Ver-
schmelzung, die derzeitigen Mit-
glieder des Vorstands der HO zu
Mitgliedern des Vorstands der HOH
bestellt werden und die derzeitigen
Mitglieder des Aufsichtsrats der HO
nach einer Erhéhung der Zahl der

§5
Special Rights and Advantages

Subject to the facts and circum-
stances set forth in § 2 of this
agreement, no rights within the
meaning of Sec. 5 para. 1 no. 7 of
the German Transformation Act
shall be granted to individual
shareholders or to holders of cer-
tain rights. No other measures
within the meaning of the above-
mentioned provisions are intended.

Subject to the facts and circum-
stances set forth in following para-
graph 3, no special advantages
within the meaning of Sec. 5 pa-
ra. 1 no. 8 of the German Trans-
formation Act shall be granted to a
member of the management board
or supervisory board of a company
involved in the merger or to an au-
ditor or to any other person men-
tioned in that provision.

Upon effectiveness of the merger,
the members of the management
board of HO and the members of
the supervisory board of HO will
cease to be corporate bodies of HO
and their office will end. Without
prejudice to the competence of the
supervisory board and the general
meeting of HOH under stock corpo-
ration law, the Parties have the in-
tention that, following the effec-
tiveness of the merger, the current
members of the management
board of HO will be appointed as
members of the management
board of HOH and, following an in-
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Aufsichtsratsmitglieder zu Mitglie-
dern des Aufsichtsrats der HOH be-
stellt werden. Die mit der HO abge-
schlossenen  Anstellungsvertrage
der derzeitigen Mitglieder des Vor-
stands von HO sowie etwaige sons-
tige Vertrage zwischen den Vor-
standsmitgliedern von HO und der
HO gehen mit Wirksamwerden der
Verschmelzung im Wege der Ge-
samtrechtsnachfolge auf die HOH
uber.

§6

Folgen der Verschmelzung fiir die Ar-
beitnehmer und ihre Vertretungen

Die Verschmelzung hat keine Fol-
gen fir Arbeitnehmer der HOH und
deren Vertretungen, da die HOH
gegenwartig keine Arbeitnehmer
beschaftigt und dementsprechend
auch keine Arbeitnehmervertre-
tungen bestehen.

HO beschaftigt gegenwartig insge-
samt ca. 130 Arbeitnehmer an den
Standorten Erlangen und Sankt Au-
gustin. Ein Betriebsrat oder eine
andere Arbeitnehmervertretung ist
bei der HO nicht gebildet.

Die Verschmelzung hat auf die Ar-
beitnehmer der HO folgende Aus-
wirkungen:

Die Verschmelzung und der damit
verbundene Ubergang der Lei-
tungsmacht Uber die Betriebe der
HO begriinden einen Betriebsiiber-

crease of the number of seats on
the supervisory board, the current
members of the supervisory board
of HO will be appointed as mem-
bers of the supervisory board of
HOH. The service agreements of
the management board members
of HO as well as any other con-
tracts between the management
board members of HO and HO will
be transferred by way of universal
succession to HOH upon effective-
ness of the merger.

§6

Consequences of the Merger for Em-

ployees and Their Representative Bodies

1.

The merger has no consequences
for the employees of HOH and their
representatives because HOH does
currently not employ any employ-
ees and accordingly, no employee
representation bodies exist.

HO currently employs in total ap-
prox. 130 employees at its loca-
tions in Erlangen and Sankt Augus-
tin at the Merger Effective Date. A
works council or other employee
representation bodies have not
been established at HO.

The merger has the following ef-
fects on the employees of HO:

The merger and related transfer of
management power over the busi-
nesses of HO constitute a transfer
of business, with the result that all
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b)

gang, sodass samtliche Arbeitsver-
hédltnisse, die zu diesem Zeitpunkt
mit der HO bestehen, nach Malga-
be des § 324 UmwG i.V. m. § 613a
des Birgerlichen  Gesetzbuchs
(BGB) auf die HOH ubergehen. Die
HOH tritt mit Wirksamwerden der
Verschmelzung, das heiSt mit Ein-
tragung der Verschmelzung in das
Handelsregister der HOH, als neue
Arbeitgeberin in samtliche Rechte
und Pflichten aus den im Zeitpunkt
des Wirksamwerdens der Ver-
schmelzung bestehenden Arbeits-
verhaltnissen der HO unter Aner-
kennung der bei der HO erworbe-
nen Betriebszugehorigkeit ein und
fihrt die Arbeitsverhaltnisse un-
verandert fort. Fiir den Inhalt der
Ubergehenden Arbeitsverhaltnisse
ist der Rechtszustand maligeblich,
der im Zeitpunkt des Wirksamwer-
dens der Verschmelzung besteht.
Eine Kindigung der bei Wirksam-
werden der Verschmelzung Uber-
gehenden Arbeitsverhaltnisse we-
gen des Betriebsiibergangs ist ge-
mal § 324 UmwG i.V.m. § 613a
Abs. 4 Satz 1 BGB unwirksam. Das
Recht zu einer Kiindigung aus an-
deren Griinden bleibt gemal} § 324
UmwG i.V. m. § 613a Abs. 4 Satz 2
BGB unberiihrt.

Die vertraglichen Arbeitsbedingun-
gen der Ubergehenden Arbeitneh-
mer bleiben unverdndert, ein-
schlieBlich etwaiger betrieblicher
Ubungen, Gesamtzusagen und Ein-
heitsregelungen. Dies gilt auch fir
den Arbeitsort sowie bestehende

b)

employment relationships existing
at that time with HO are trans-
ferred to HOH pursuant to Sec. 324
of the German Transformation Act
in connection with Sec. 613a of the
German Civil Code. Upon effective-
ness of the merger, i.e. with the
registration in the commercial reg-
ister of HOH, HOH, as new employ-
er, enters into all rights and obliga-
tions arising from employment re-
lationships of HO, recognizing the
period of the employment with HO
and continuing the employment re-
lationship unchanged. The legal
status at the time of the effective-
ness of the merger is relevant with
respect to the content of the trans-
ferred employment relationships.
The termination of employment re-
lationships which are transferred at
the time of the effectiveness of the
merger due to the transfer of busi-
ness is not permissible pursuant to
Sec. 324 of the German Transfor-
mation Act in connection with Sec.
613a para. 4 sent. 1 of the German
Civil Code. The right to terminate
the employment relationship for
other reasons remains unaffected
pursuant to Sec. 324 of the German
Transformations Act in connection
with Sec. 613a para. 4 sent. 2 of the
German Civil Code.

The contractually agreed working
conditions of the transferred em-
ployees remain unaffected, includ-
ing any company practices and
commitments. This also applies to
the place of work and any direction
rights of the employer. All rights
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c)

d)

Direktionsrechte des Arbeitgebers.
Alle Rechte und Pflichten, die auf
bei der HO erdienter oder von der
HO anerkannter Betriebszugeho-
rigkeit beruhen, bestehen bei der
HOH fort. Dies gilt insbesondere fiir
die Berechnung von Kindigungs-
fristen und Anwartschaften auf Ju-
bilaumszahlungen der Ubergehen-
den Arbeitnehmer.

Weder bei HOH noch bei HO finden
Betriebsvereinbarungen oder
(Haus-)Tarifvertrage  Anwendung.
Die Verschmelzung filihrt insoweit
zu keinen Anderungen.

Mit dem Wirksamwerden der Ver-
schmelzung gehen auch alle Rechte
und Pflichten aus etwaigen bei der
HO bestehenden Pensionszusagen
(einschlieBlich Verpflichtungen aus
laufenden Leistungen gegeniber
Pensiondren und unverfallbare
Anwartschaften gegeniber frihe-
ren Arbeitnehmern der HO) auf die
HOH (ber. Soweit fir Grund und
Hohe von Leistungen aus etwaigen
Versorgungszusagen die Dauer der
Betriebszugehorigkeit maRgeblich
ist, werden die bei der HO erreich-
ten oder von ihr insoweit aner-
kannten Dienstzeiten bei der HOH
angerechnet. Bei Anpassungen von
zugesagten laufenden Leistungen
aus Versorgungszusagen nach § 16
Abs. 1 des Gesetzes zur Verbesse-
rung der betrieblichen Altersver-
sorgung (Betriebsrentengesetz) ist
zukiinftig die wirtschaftliche Lage
der HOH zu berticksichtigen.

c)

d)

and obligations arising out of the
length of service at HO or out of
the recognition by HO continue at
HOH. This applies, in particular, to
the calculation of the notice period
for terminations and the entitle-
ment for anniversary payments of
the transferred employees.

Works agreements or (in-house)
collective agreements do not apply,
neither at HOH nor at HO. The
merger does not lead to any
changes in this respect.

Upon effectiveness of the merger,
all rights and obligations arising
from pension commitments (in-
cluding ongoing commitments to-
wards pensioners and vested pen-
sion entitlements of former em-
ployees of HO) transfer to HOH. In-
sofar as the duration of employ-
ment is relevant for the right to re-
ceive, and the amount of, any
commitments, the employment pe-
riods reached at or recognized by
HO are also taken into account. In
the future, adjustments to current
benefits due to pension commit-
ments pursuant to Sec. 16 para. 1
of the German Occupational Re-
tirement Pensions Improvement
Act shall take into account the eco-
nomic situation of HOH.
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e)

f)

g)

Da die HO mit Wirksamkeit der
Verschmelzung gemall § 20 Abs. 1
Nr. 2 UmwG erlischt, entfallt gem.
§ 613a Abs. 3 BGB eine zusatzliche
gesamtschuldnerische Haftung der
HO im Sinne von § 613a Abs. 2
BGB.

Die von dem Betriebsiibergang be-
troffenen Arbeitnehmer der HO
werden nach Maligabe des § 613a
Abs. 5 BGB (iber den Betriebsiiber-
gang vor dessen Wirksamkeit un-
terrichtet. Ein Widerspruchsrecht
der Arbeitnehmer der HO gegen
den Ubergang ihrer Arbeitsverhilt-
nisse nach § 613a BGB auf die HOH
besteht nach der Rechtsprechung
des Bundesarbeitsgerichts nicht, da
nach Wirksamwerden der Ver-
schmelzung die HO als bisheriger
Arbeitgeber nicht mehr existiert
und das Arbeitsverhaltnis mit der
HO deshalb nicht mehr fortgesetzt
werden kann. Die Arbeitnehmer
der HO haben nach der Rechtspre-
chung des Bundesarbeitsgerichts
aus Anlass der Verschmelzung je-
doch ein auBerordentliches Kiindi-
gungsrecht gemall § 626 BGB. Die
Zweiwochenfrist beginnt ab Kennt-
nis des jeweiligen Arbeitnehmers
von der Eintragung der zum Erl6-
schen des bisherigen Arbeitgebers
— vorliegend der HO — fiihrenden
Verschmelzung zu laufen.

Im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung sind keine MaRnahmen
vorgesehen, die Einfluss auf Ar-

e)

f)

g)

As HO ceases to exist upon effec-
tiveness of the merger according to
Sec. 20 para. 1 no. 2 of the German
Transformation Act, pursuant to
Sec. 613a para. 3 of the German
Civil Code an additional joint and
several liability of HO within the
meaning of Sec. 613a para. 2 of the
German Civil Code lapses.

The employees affected by the
transfer shall be notified in accord-
ance with Sec. 613a para. 5 of the
German Civil Code prior to effec-
tiveness of the transfer. Pursuant
to the case law of the Federal Labor
Court, the employees have no right
to object to the transfer in accord-
ance with Sec. 613a of the German
Civil Code because HO, as their
previous employer, ceases to exist
and accordingly, employment rela-
tionships with HO cannot be con-
tinued. However, pursuant to the
case law of the Federal Labor
Court, employees have an extraor-
dinary termination right due to the
merger pursuant to Sec. 626 of the
German Civil Code. The two-week
period starts as of the time the re-
spective employee becomes aware
of the registration of the merger
leading to the elimination of the
previous employer — in this case
HO.

There no measures are planned in
connection with the merger which
have an influence on employees or
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beitnehmer oder deren Arbeitsver-
hdltnisse  haben. Insbesondere
flihrt die Verschmelzung als solche
zu keiner Veranderung der bisheri-
gen betrieblichen Struktur der HO;
diese besteht nach Wirksamwer-
den der Verschmelzung bei der
HOH fort. Die Hauptverwaltung be-
zlglich der bisherigen Aktivitdten
der HO wird weiterhin in Erlangen
gefuhrt.

Bei der HO liegen die Vorausset-
zungen fiur die Bildung eines drit-
telbeteiligten oder mitbestimmten
Aufsichtsrats nicht vor. Diese Vo-
raussetzungen werden nach der
Verschmelzung auch bei der HOH
nicht vorliegen. Die Verschmelzung
fihrt folglich zu keinen Anderun-
gen.

Da weder bei der HOH noch bei der
HO ein Betriebsrat existiert, findet
§ 5 Abs. 3 UmwG keine Anwen-
dung. Eine entsprechende Bestati-
gung der jeweiligen gesetzlichen
Vertreters (iber das Nichtbestehen
eines Betriebsrats oder einer sons-
tigen Arbeitnehmervertretung wird
den Registeranmeldungen beige-
fagt.

§7
Stichtagsanderungen

Falls die Verschmelzung nicht bis
zum Ablauf des 31. Dezember 2021
durch Eintragung in das Handelsre-
gister des Sitzes der HOH als Uber-
nehmender Gesellschaft wirksam
geworden ist, wird der Verschmel-

their employment relationships. In
particular, the merger as such does
not lead to any change to the cur-
rent operational structure of HO,
which will persist with HOH follow-
ing the effectiveness of the merger.
The head office with regard to the
previous activities of HO will con-
tinue to be located in Erlangen.

The requirements for the formation
of a supervisory board with one-
third participation or co-
determination do not exist at HO.
These requirements will also not
exist at HOH after the merger. Con-
sequently, the merger does not
lead to any changes.

Since neither HOH nor HO has a
works council, § 5 para. 3 German
Transformation Act does not apply.
A corresponding confirmation of
the respective legal representatives
regarding the non-existence of a
works council or other employee
representation body shall be at-
tached to the register applications.

§7
Changes in the Effective Dates

If the merger does not become ef-
fective by the end of December 31,
2021 by way of registration with
the commercial register at the reg-
istered office of HOH as Acquiring
Company, the merger, notwith-
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zung abweichend von § 1 Abs.2
dieses Vertrages die Bilanz der HO
als Ubertragender Gesellschaft zum
Stichtag 30. Juni 2021 als Schlussbi-
lanz zugrunde gelegt und der Ver-
schmelzungsstichtag  abweichend
von § 4 dieses Vertrages auf den
Beginn des 1. Juli 2021 verschoben.

Bei einer weiteren Verzégerung des
Wirksamwerdens der Verschmel-
zung Uber den 28. Februar 2022
hinaus verschieben sich die Stich-
tage gemdR Absatz 1 um sechs
Monate, also auf den 31. Dezember
2021 (Stichtag der Schlussbilanz im
Sinne von § 1 Abs. 2 dieses Vertra-
ges) und den 1. Januar 2022 (Ver-
schmelzungsstichtag im Sinne von §
4 dieses Vertrages). Eine entspre-
chende Verschiebung der vorge-
nannten Stichtage um jeweils sechs
weitere Monate erfolgt mit Ablauf
von jedem auf den 28.Februar
2022 folgenden 31.August und
28. Februar, sofern die Verschmel-
zung nicht vor Ablauf des betref-
fenden Datums wirksam geworden
ist.

§8

Aufschiebende Bedingungen, Wirksam-

werden, Riicktrittsvorbehalt

Die Wirksamkeit dieses Vertrages
steht unter der aufschiebenden
Bedingung, dass der Beschluss der
Hauptversammlung der HO nach
§62 Abs. 5 Satz 1 UmwG i.V. m.
§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG Uber die
Ubertragung der Aktien der Min-
derheitsaktiondare der HO auf die

standing § 1 para. 2 of this agree-
ment, will be based on the balance
sheet of HO dated June 30, 2021 as
closing balance sheet and the mer-
ger effective date will be changed,
notwithstanding § 4 of this agree-
ment, to the beginning of July 1,
2021.

If the effectiveness of the merger is
further delayed beyond Febru-
ary 28, 2022, the effective dates
pursuant to paragraph 1 shall be
postponed by six months, i.e. to
December 31, 2021 (date of the
closing balance sheet in the mean-
ing of § 1 para. 2 of this agreement)
and to January 1, 2022 (merger ef-
fective date in the meaning of § 4
of this agreement). A correspond-
ing postponement of the afore-
mentioned effective dates by six
months in each case shall occur at
the expiry of each August31 and
each February 28 following Febru-
ary 28 2022, provided that the
merger has not become effective
prior to the expiry of the relevant
date.

§8

Condition Precedent, Effectiveness, Res-

ervation of Right of Withdrawal

The effectiveness of this agreement
is subject to the condition prece-
dent that the resolution of the
general meeting of HO pursuant to
Sec. 62 para. 5 sent. 1 of the Ger-
man Transformation Act in connec-
tion with Sec. 327a para. 1 sent. 1
of the German Stock Corporation
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HOH als Hauptaktiondrin in das
Handelsregister des Sitzes der HO
mit dem Vermerk nach § 62 Abs. 5
Satz 7 UmwG, dass der Ubertra-
gungsbeschluss erst gleichzeitig mit
der Eintragung der Verschmelzung
im Register des Sitzes der HOH
wirksam wird, eingetragen wird.

Die Verschmelzung wird mit Eintra-
gung in das Handelsregister des Sit-
zes der HOH wirksam. Einer Zu-
stimmung der Hauptversammlung
der HO zu diesem Vertrag bedarf es
zum Wirksamwerden der Ver-
schmelzung nach § 62 Abs. 4 Satz 1
und 2 UmwG nicht, da die Wirk-
samkeit dieses Vertrages nach § 8
Abs.1 unter der aufschiebenden
Bedingung steht, dass ein Ubertra-
gungsbeschluss  der  Hauptver-
sammlung der HO als Ubertragen-
der Gesellschaft nach § 62 Abs. 5
Satz 1 UmwG i. V. m. § 327a Abs. 1
Satz 1 AktG gefasst und der Be-
schluss mit einem Vermerk nach
§ 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG in das
Handelsregister des Sitzes der HO
eingetragen worden ist. Einer Zu-
stimmung der Hauptversammlung
der HOH zu diesem Vertrag bedarf
es gemal § 62 Abs. 1i.V. m. Abs. 2
Satz 1 UmwG nur dann, wenn Akti-
ondre der HOH, deren Anteile zu-
sammen 5 % des Grundkapitals der
HOH erreichen, die Einberufung ei-
ner Hauptversammlung verlangen,

Act with respect to the transfer of
the shares of the Minority Share-
holders to HOH as the majority
shareholder is registered with the
commercial register at the regis-
tered office of HO with the note
pursuant to Sec. 62 para. 5 sent. 7
of the German Transformation Act,
according to which the transfer
resolution becomes effective at the
same time as the merger is regis-
tered with the commercial register
at the registered office of HOH.

The merger will become effective
upon its registration with the
commercial register at the regis-
tered office of HOH. Pursuant to
Sec. 62 para. 4 sent. 1 and 2 of the
German Transformation Act, an
approval of the general meeting of
HO to this agreement is not re-
quired for the effectiveness of this
agreement because, pursuant to §
8 para. 1 of this agreement, the ef-
fectiveness of this agreement is
subject to the condition precedent
that the general meeting of HO as
the transferring company resolves
upon a resolution pursuant to
Sec. 62 para. 5 sent. 1 of the Ger-
man Transformation Act in connec-
tion with Sec.327a para. 1 sent. 1
of the German Stock Corporation
Act and such resolution is regis-
tered with the commercial register
at the registered office of HO with
a note pursuant to Sec. 62 para. 5
sent. 7 of the German Transfor-
mation Act. Pursuant to Sec. 62 pa-
ra. 1 in connection with para. 2
sent. 1 of the German Transfor-
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in der Uber die Zustimmung zu der
Verschmelzung beschlossen wird.
Die alleinige Aktiondrin der HOH,
die Legend Medical, hat gegenliber
der HOH erklart, von diesem Recht
keinen Gebrauch zu machen.

Jede Partei kann von diesem Ver-
trag zurlicktreten, wenn die Ver-
schmelzung nicht bis zum Ablauf
des 31. Dezember 2023 und nicht
vor Auslibung des Riicktrittsrechts
durch Eintragung in das Handelsre-
gister des Sitzes der HOH und Ein-
tritt der aufschiebenden Bedingun-
gen nach § 8 Abs. 1 dieses Vertrags
wirksam geworden ist. Die Erkla-
rung des Rucktritts erfolgt durch
eingeschriebenen Brief. Jede Partei
kann durch eine ausdrickliche und
schriftlich abgegebene Erklarung
auf ihr Ricktrittsrecht verzichten.
Dem beurkundenden Notar und
den beteiligten Registergerichten
ist der Rucktritt unverziglich
schriftlich mitzuteilen.

§9

Schlussbestimmungen

Zum Vermogen der HO gehort das
in Anlage 2 aufgefiihrte Grundei-
gentum. Den Parteien ist bekannt,
dass dieses Grundeigentum mit
dem Wirksamwerden der Ver-

mation Act, an approval by the
general meeting of HOH to this
agreement is only required if the
shareholders of HOH whose hold-
ings in aggregate equal or exceed
5 % of the nominal capital of HOH
request the convocation of a gen-
eral meeting resolving on the ap-
proval of the merger. The sole
shareholder of HOH, Legend Medi-
cal, has declared to HOH that it will
not exercise such right.

Each Party may withdraw from this
agreement if the merger does not
come into effect by the end of De-
cember 31, 2023 and if the merger
does not come into effect prior to
the exercise of the right of with-
drawal by its registration with the
commercial register at the regis-
tered office of HOH and the fulfill-
ment of the condition precedents
set forth in § 8 para.1 of this
agreement. The withdrawal shall be
declared via registered mail. Each
Party may waive its right of with-
drawal by expressly declaring its
waiver in writing. The certifying no-
tary and the register courts in-
volved must be notified of the
withdrawal in writing without un-
due delay.

§9

Final Provisions

The assets of HO include the prop-
erties listed in Annex 2. The Parties
are aware that this property will be
transferred from HO to HOH upon
effectiveness of the merger, so that
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schmelzung von der HO auf die
HOH (ibergeht, sodass das Grund-
buch zu berichtigen ist. Die erfor-
derliche Berichtigung des Grund-
buchs nach Wirksamwerden der
Verschmelzung wird hiermit bean-
tragt. Der beurkundende Notar
wird beauftragt und bevollmach-
tigt, die Grundbuchberichtigung zu
veranlassen.

Die Zweigniederlassung der HO in
Sankt Augustin sowie die bei der
HO bestehenden Prokuren und
Handlungsvollmachten bleiben bei
der HOH bestehen und werden,
soweit erforderlich, zum Handels-
register der HOH angemeldet wer-
den.

Die Legend Medical als alleinige Ak-
tiondrin der HOH hat gegenuber
der HOH erklart, dass sie die in § 5
Abs. 3 und in vorstehenden Absat-
zen 1 und 2 wiedergegebenen Ab-
sichten der Parteien teilt.

Die Parteien werden alle Erklarun-
gen abgeben, alle Urkunden aus-
stellen und alle sonstigen Handlun-
gen vornehmen, die im Zusam-
menhang mit der Ubertragung des
Vermogens der HO zum Zeitpunkt
des Wirksamwerdens der Ver-
schmelzung auf die HOH oder die
Berichtigung von offentlichen Re-
gistern oder sonstigen Verzeichnis-
sen etwa noch erforderlich oder
zweckdienlich sein sollten. Die HO
gewahrt der HOH Vollmacht im
rechtlich weitest gehenden Umfang
zur Abgabe aller Erklarungen, die

an update of the land register is re-
quired. Hereby, the necessary up-
date following the effectiveness of
the merger is applied for. The certi-
fying notary shall be commissioned
and authorized to arrange the land
register update.

The branch of HO in Sankt Augustin
and the power of the authorized
representatives and the commer-
cial powers of attorney granted by
HO shall continue to exist with HOH
and shall, if necessary, be regis-
tered with the commercial register
of HOH.

Legend Medical as the sole share-
holder of HOH has declared to HOH
that it shares the views of the Par-
ties expressed in § 5 para. 3 and in
the above para.1l and para.2 of
this agreement.

The Parties will make all declara-
tions, issue all documents and per-
form all other actions that may be
required or appropriate in connec-
tion with the transfer of assets of
HO at the time the merger onto
HOH comes into effect or in con-
nection with the correction of pub-
lic registers or other directories. HO
grants HOH power of attorney to
the fullest extent legally permissi-
ble to make any declarations that
are necessary or helpful for ful-
filling the obligations under this
paragraph 4. This power of attor-
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zur Erfullung der Verpflichtungen
nach diesem Absatz 4 erforderlich
oder hilfreich sind. Diese Vollmacht
gilt Uber das Wirksamwerden der
Verschmelzung hinaus.

Die durch die Beurkundung dieses
Vertrages entstehenden Kosten
und Steuern werden von der HOH
getragen. Gleiches gilt fur die Kos-
ten und Steuern des Vollzugs dieses
Vertrages. Im Ubrigen tragt jede
Partei vorbehaltlich einer ander-
weitigen Vereinbarung ihre Kosten
selbst. Diese Regelungen gelten
auch, falls die Verschmelzung we-
gen des Riicktritts einer Partei oder
aus einem anderen Grunde nicht
wirksam wird.

Falls einzelne Bestimmungen dieses
Vertrages unwirksam sein oder
werden sollten oder nicht durchge-
fuhrt werden konnen, wird dadurch
die Wirksamkeit des Vertrages im
Ubrigen nicht beriihrt. Die Parteien
verpflichten sich, anstelle der un-
wirksamen oder undurchfiihrbaren
Bestimmung eine Regelung zu tref-
fen, die wirksam und durchfiihrbar
ist und dem in rechtlich zulassiger
Weise am ndachsten kommt, was
die Parteien mit der unwirksamen
oder undurchfiihrbaren Bestim-
mung wirtschaftlich beabsichtigt
haben oder beabsichtigt hatten,
wenn sie die Unwirksamkeit oder
Undurchfiihrbarkeit bedacht hat-
ten. Entsprechendes gilt, wenn Ver-
tragsliicken zu schlieRen sind.

ney will stay valid beyond the effec-
tiveness of the merger.

The costs and taxes related to the
notarization of this agreement will
be incurred by HOH. The same shall
apply to the costs and taxes in-
curred in connection with the exe-
cution of this agreement. Apart
from that, each Party will bear its
own costs, subject to other agree-
ments. This shall also apply in case
the merger is voided due to a with-
drawal by one Party or otherwise.

This agreement shall remain in
force even in the case one or more
provisions of this agreement are or
become void or unenforceable. The
Parties undertake to replace an in-
valid or unenforceable provision
with a provision that is valid, prac-
ticable and in the legally permissi-
ble manner closest to what the Par-
ties have intended with the void or
unenforceable provision or would
have intended if they had been
aware of the invalidity or unen-
forceability of the provision. The
same applies in the event the
agreement is incomplete.
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Die englische Fassung dieses Ver-
trags dient nur der Information. Im
Falle von Abweichungen zwischen
der deutschen und der englischen
Fassung hat daher die deutsche
Fassung Vorrang.

(Unterschriftenseite folgt)

The English version of this agree-
ment shall serve exclusively for
purposes of information. There-
fore, in the event of any incon-
sistency between the German and
the English version the German
version shall prevail.

(Signature page follows)
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[Notarielle Beurkundung erforderlich/Notarization required]

[Ort/place], [Datum]/[date]

(@]
HumanOptics Holding AG

[Ort/place], [Datum]/[date]

(@]
HumanOptics AG

[Ort/place], [Datum]/[date]

(@]
HumanOptics AG
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[Draft — May 19, 2021]

Anlage 1 / Annex 1

Depotbestitigung der / Deposit confirmation by
Credit Suisse AG



[Draft — May 19, 2021]

Anlage 2 / Annex 2

Grundeigentum der / Land ownership of
HumanOptics AG



[Draft — May 19, 2021]

Grundeigentum der HumanOptics AG

Nr. | Grundbuch von | Amtsgericht | Blatt | Laufende Nr. Flur | Flurstiick Wirtschaftsart und Lage GroRle
1. |Hangelar Siegburg 3000 (3 5 3918 Gebaude- und Freiflache, Westerwaldstralle 11, 13 2186 m?
Land ownership of HumanOptics AG

No. | Land register of | Local court |Page |Consecutive no. |Land |Land parcel |Economic type and location Size

1. |Hangelar Siegburg 3000 |3 5 3918 Buildings and open space, Westerwaldstralle 11, 13 2186 m?




Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 7

Beschluss des Landgerichts Niirnberg-Fiirth
vom 4. Februar 2021



Beglaubigte Abschrift

Landgericht Niirnberg-Fiirth

Az.:

1 HK O 485/21

In dem Rechtsstreit

1)

2)

HumanOptics Holding AG, vertreten durch d. Vorstand, c/o Cormoran GmbH, Am Zirkus
2, 10117 Berlin
- Antragstellerin -

HumanOptics AG, vertreten durch d. Vorstand, Spardorfer Stral3e 150, 91054 Erlangen
- Antragstellerin -

Prozessbevollmachtigte zu 1 und 2:
Rechtsanwalte Noerr Partnerschaftsgesellschaft mbB, Rechtsanwalte Steuerberater Wirt-

schaftsprufer, Jungfernstieg 51, 20354 Hamburg, Gz.: HH-0289-2020

wegen Verschmelzung

erlasst das Landgericht Nurnberg-Furth - 1. Kammer fur Handelssachen - durch den Vorsitzen-

den Richter am Landgericht Walther am 04.02.2021 folgenden

Beschluss

. Als Prufer fir die Prifung der Angemessenheit der im Rahmen der beabsichtigten Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktionare der Human Optics AG mit Sitz in Erlangen,
Amtsgericht Furth, HRB 7714, auf die Hauptaktionarin HumanOptics Holding AG in Frank-
furt a. M., Amtsgericht Frankfurt a. M., HRB 115000, festzusetzende Barabfindung und als

Prufer der Verschmelzung der Antragstellerin zu 2 auf die Antragstellerin zu 1 wird die

Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-
schaft,
Bennigsen-Platz 1,
40474 Dusseldorf

ausgewahlt und bestellt.

Il. Die Antragstellerinnen tragen die Kosten des Verfahrens.



1 HK O 485/21 - Seite 2 -

1)

2)

3)

4)

5)

lll. Der Geschaftswert wird auf 40.000,00 € festgesetzt.

Grunde:

Mit Antrag der Hauptaktionarin, der Antragstellerin zu 1), eingegangen hier am 27.01.2021 wird
die Bestellung eines Prufers fur die Angemessenheit der gemal §§ 327a ff AktG anzubieten-
den Barabfindung begehrt sowie - vorsorglich - die eines gemeinsamen sachverstandigen

Prufers fUr die Verschmelzung der Antragstellerin zu 2 auf die Antragstellerin zu 1.

Das Landgericht NUrnberg-Furth, Kammer fur Handelssachen, ist ortlich, sachlich und funk-
tionell zustandig, §§ 327c Abs.2 S.3 i.V.m. 293c Abs. 1 S.3 AktG, § 30 GZVJu bzw. §§ 10
Abs. 2, 60 UmwG und § 28 Abs. 1 Nr. 2 GZVJu. Es entscheidet der Vorsitzende allein.

Bei der Auswahl des Prufers wurde einem Vorschlag der Antragstellerin gefolgt. Der Antrag
auf gerichtliche Bestellung ist an keinerlei Voraussetzungen gebunden. Es ist insbesondere
moglich, einen Prufer zur Bestellung vorzuschlagen. Dies schon deshalb, weil der vom Ge-
richt bestellte Prifer zur gewissenhaften und unparteiischen Prifung verpflichtet ist und zwar
insbesondere auch im Verhaltnis zu den Minderheitsaktionaren, §§ 327c Abs.2 S.4 i.V.m.
293d Abs.2 S.2 AktG, 323 Abs. 1 S. 1 HGB bzw. § 11 Abs. 1 UmwG. Zudem wurde versichert,
dass gesetzliche Hinderungsgriunde i.S.d. §§ 327c Abs.2, 293d Abs. 1 und 2 AktG, 319, 320,
323 HGB nicht vorliegen. Die vorgeschlagene Person erfillt geman §§ 293d AktG, 319 Abs. 1

HGB die Voraussetzungen fur eine Bestellung.

Die Kostenentscheidung ergibt sich aus § 22 Abs. 1, 1 Abs. 2 Nr. 1 GNotKG.

Der Geschaftswert ist gem. § 36 GNotKG festzusetzen. Eine Festsetzung auf 20.000,00 € je

Antrag, mithin insgesamt also 40.000€ erscheint angemessen.



1 HK O 485/21 -Seite 3 -

Rechtsbehelfsbelehrung:

Gegen die Festsetzung des Geschaftswerts findet die Beschwerde statt, wenn der Wert des Beschwerdege-
genstands 200,00 € Ubersteigt oder wenn und soweit die Beschwerde in diesem Beschluss zugelassen wur-
de.

Die Beschwerde ist nur zulassig, wenn sie innerhalb einer Frist von sechs Monaten, nachdem die Entschei-
dung in der Hauptsache Rechtskraft erlangt oder das Verfahren sich anderweitig erledigt hat, eingelegt wird.

Ist der Geschaftswert spater als einen Monat vor Ablauf dieser Frist festgesetzt worden, kann sie noch inner-
halb eines Monats nach Zustellung oder nach Bekanntmachung durch formlose Mitteilung des Festsetzungs-
beschlusses eingelegt werden. Im Falle der formlosen Mitteilung gilt der Beschluss mit dem dritten Tage
nach der Aufgabe zur Post als bekannt gemacht.

Die Beschwerde ist bei dem
Landgericht Nurnberg-Firth
Farther Str. 110
90429 Nurnberg
einzulegen.

Die Beschwerde kann zu Protokoll der Geschaftsstelle erklart oder schriftlich eingereicht werden. Die Be-
schwerde kann auch vor der Geschaftsstelle eines anderen Amtsgerichts zu Protokoll erklart werden; die
Frist ist jedoch nur gewahrt, wenn das Protokoll rechtzeitig bei dem oben genannten Gericht eingeht.

Die Mitwirkung eines Rechtsanwalts ist nicht vorgeschrieben. Im Ubrigen gelten fiir die Bevollmachtigung die
Regelungen der flir das zugrunde liegende Verfahren geltenden Verfahrensordnung entsprechend.

Rechtsbehelfe kénnen auch als elektronisches Dokument eingereicht werden. Eine einfache E-Mail gentigt
den gesetzlichen Anforderungen nicht.

Das elektronische Dokument muss
- mit einer qualifizierten elektronischen Signatur der verantwortenden Person versehen sein oder
- von der verantwortenden Person signiert und auf einem sicheren Ubermittlungsweg eingereicht werden.

Ein elektronisches Dokument, das mit einer qualifizierten elektronischen Signatur der verantwortenden Per-
son versehen ist, darf wie folgt Gbermittelt werden:

- auf einem sicheren Ubermittlungsweg oder

- an das fir den Empfang elektronischer Dokumente eingerichtete Elektronische Gerichts- und Verwal-
tungspostfach (EGVP) des Gerichts.

Wegen der sicheren Ubermittlungswege wird auf § 130a Absatz 4 der Zivilprozessordnung verwiesen. Hin-
sichtlich der weiteren Voraussetzungen zur elektronischen Kommunikation mit den Gerichten wird auf die
Verordnung uber die technischen Rahmenbedingungen des elektronischen Rechtsverkehrs und Uber das be-
sondere elektronische Behdrdenpostfach (Elektronischer-Rechtsverkehr-Verordnung - ERVV) in der jeweils
geltenden Fassung sowie auf die Internetseite www.justiz.de verwiesen.

gez.

Walther
Vorsitzender Richter am Landgericht



1 HK O 485/21 - Seite 4 -

Flr die Richtigkeit der Abschrift
Nurnberg, 05.02.2021




Ubertragungsbericht der HumanOptics Holding AG

Anlage 8

Entwurf des
Ubertragungsbeschlusses



Virtuelle auBerordentliche Hauptversammlung
der HumanOptics AG am 6. Juli 2021

Entwurf des Ubertragungsbeschlusses

,Die auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der Ubrigen Aktionare der
HumanOptics AG (Minderheitsaktiondre) werden gemall § 62 Absatz 5
Umwandlungsgesetz in Verbindung mit §§ 327a ff. Aktiengesetz gegen
Gewahrung einer von der HumanOptics Holding AG mit Sitz in Frankfurt am
Main beziehungsweise — nach Eintragung der von der Hauptversammlung der
HumanOptics Holding AG am 26. April 2021 beschlossenen Sitzverlegung der
HumanOptics Holding AG nach Erlangen in das am neuen Sitz in Erlangen zu-
standige Handelsregister des Amtsgerichts Firth — mit Sitz in Erlangen
(Hauptaktionarin) zu zahlenden angemessenen Barabfindung in Hohe von
Euro 8,71 fir je eine auf den Inhaber lautende Stiickaktie der HumanOptics
AG auf die HumanOptics Holding AG Ubertragen.”

Wir weisen darauf hin, dass die Hauptversammlung der HumanOptics Holding
AG am 26. April 2021 beschlossen hat, den Sitz der HumanOptics Holding AG
nach Erlangen zu verlegen. Bei Ubermittlung dieses Entwurfs ist diese Sitzver-
legung noch nicht durch Eintragung in das am neuen Sitz in Erlangen zustan-
dige Handelsregister des Amtsgerichts Flrth wirksam geworden. Wir gehen
davon aus, dass dies bis zur Hauptversammlung der HumanOptics AG, die
iber den Ubertragungsbeschluss Beschluss fassen soll, geschehen sein wird.
Die HumanOptics Holding AG wird die HumanOptics AG unverziiglich unter-
richten, sobald die Eintragung der Sitzverlegung in das Handelsregister des
Amtsgerichts Flrth erfolgt ist.
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