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A. AUFTRAG UND AUFTRAGSDURCHFUHRUNG
Die

Kontron Acquisition GmbH,
Ismaning
(im Folgenden auch ,Kontron Acquisition GmbH* oder ,Hauptaktionarin®),

als Hauptaktionarin der

KATEK SE, Ismaning
(im Folgenden auch ,KATEK SE* oder ,Gesellschaft®),

beabsichtigt, die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare der KATEK SE gegen Ge-
wahrung einer angemessenen Barabfindung gemal’ Art. 9 Abs. 1 lit. ¢) ii), Art. 10 der Verord-
nung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 Uber das Statut der Europaischen
Gesellschaft (SE-VO) i.V.m § 327a AktG herbeizufiihren.’

Die Kontron Acquisition GmbH hat mit férmlichem Verlangen im Sinne von § 327a Abs. 1 AktG
am 10. November 2025 gegeniber der KATEK SE erklart, dass sie den Ausschluss der Min-
derheitsaktionare der KATEK SE nach §§ 327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) an-
strebt. Der Ubertragungsbeschluss soll der auBerordentlichen Hauptversammlung der KATEK
SE am 30. Dezember 2025 zur Beschlussfassung vorgelegt werden. Voraussetzung fur den
aktienrechtlichen Squeeze-Out ist, dass der Hauptaktionarin Aktien in HOhe von mindestens
95% des Grundkapitals der KATEK SE gehdéren.

Die Angemessenheit der den Minderheitsaktionaren zu gewahrenden Barabfindung ist ge-
man § 327c Abs. 2 AktG durch einen oder mehrere sachverstandige Prufer zu prifen. Diese
werden auf Antrag der Hauptaktionarin — hier der Kontron Acquisition GmbH — vom Gericht
ausgewahlt und bestellt.

Durch Beschluss des Landgerichts Minchen | vom 8. Oktober 2025 (Anlage 2) wurde die
Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprufungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,
Dusseldorf (im Folgenden auch ,FORVIS MAZARS"), zur sachverstandigen Pruferin der An-
gemessenheit der Barabfindung gemaR §§ 327c Abs. 2 Satz 3 und Satz 4, 293¢ Abs. 1 AktG,
Art. 9 Abs. 1 ¢) ii) SE-VO bestellt.

Die Kontron Acquisition GmbH halt ausweislich der Depotbescheinigung der Kathrein Privat-
bank Aktiengesellschaft, Wien / Osterreich, zum 11. November 2025 sowie der Globalurkunde
der KATEK SE vom Juni 2025 derzeit unmittelbar 13.991.793 der insgesamt 14.445.687 auf
den Namen lautende Stiickaktien der KATEK SE. Das entspricht rd. 96,86% des Grundkapitals
der KATEK SE. Die KATEK SE halt keine eigenen Aktien.

! Im Folgenden wird auf einen gesonderten Hinweis auf die Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom
8. Oktober 2001 Uber das Statut der Européaischen Gesellschaft (SE-VO) verzichtet.

142802 |1



forvss
mazars

Bei der Ermittlung der angemessenen Barabfindung hat sich die Geschéaftsfihrung der Kont-
ron Acquisition GmbH der sachverstandigen Unterstitzung durch die Pricewaterhouse-
Coopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Frankfurt am Main (im Folgenden auch ,Be-
wertungsgutachterin® oder ,PwC*), bedient, die hierzu eine gutachtliche Stellungnahme abge-
geben hat. Im Rahmen unserer Prifungshandlungen haben wir in die Bewertungsunterlagen
von PwC Einsicht genommen und die Bewertung rechnerisch anhand des Bewertungsmodells
von PwC und unseres eigenen Bewertungsmodells nachvollzogen.

Wir haben unsere Prifung am 15. Oktober 2025 aufgenommen und im Wesentlichen im mo-
bilen Arbeiten Uber Telefon- und Videokonferenzen mit KATEK SE und in unserem Biro in
Dusseldorf bis zum 17. November 2025 durchgefuhrt. Unsere Priifung erfolgte zeitlich parallel
zu den Arbeiten der Bewertungsgutachterin. Dabei haben wir die Prifungshandlungen jeweils
unmittelbar nach Fertigstellung und Vorlage von Teilergebnissen durch die Bewertungsgut-
achterin vorgenommen. Unser Prifungsurteil haben wir unabhangig und eigenverantwortlich
gefallt. Wesentliche Punkte wurden im Verlauf der Prifung eingehend diskutiert. Unterschied-
liche Auffassungen mit Einfluss auf das Bewertungsergebnis bestanden nicht.

Fur die Prifung standen insbesondere nachfolgende Unterlagen zur Verfliigung:
o Entwurf des Ubertragungsbeschlusses,

o Ubertragungsbericht der Kontron Acquisition GmbH Uber die Voraussetzungen der
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre der KATEK SE auf die Kontron Acqui-
sition GmbH sowie die Angemessenheit der festgelegten Barabfindung (im Folgenden
auch ,Ubertragungsbericht®) einschlieRlich vorangegangener Entwiirfe,

o Gutachtliche Stellungnahme der PwC zum Unternehmenswert der KATEK SE und zur
Ermittlung der angemessenen Barabfindung anlésslich der geplanten Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktionare gemafn Art. 9 Abs. 1 lit. ¢) ii) SE-VO i.V.m. §§ 327a ff.
AktG zum 30. Dezember 2025 als Tag der beschlussfassenden aufierordentlichen
Hauptversammlung einschlie8lich vorangegangener Entwurfe,

o Bewertungsmodell der PwC zur Ermittlung der relevanten Bewertungsparameter und der
angemessenen Barabfindung,

o Handelsregisterauszug der KATEK SE vom 14. November 2025,
o Satzung der KATEK SE in der Fassung vom 28. Juni 2024,

o geprufte und jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehene
Konzern- und Jahresabschlisse und zusammengefasste Lageberichte fur die Jahre
2022 und 2023 der KATEK SE der Grant Thornton AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Minchen,

° Geschaftsberichte der KATEK SE fir die Jahre 2022 und 2023,
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o ungeprufte pro-forma konsolidierte Bilanz zum 31. Dezember 2024 sowie konsolidierte
pro-forma Gewinn- und Verlustrechnungen fir die Geschaftsjahre 2022 bis 2024 der
KATEK SE und ihrer Tochtergesellschaften (im Folgenden ,KATEK Gruppe®), entspre-
chend dem aktuellen und auch fir die Planung verwendeten Konsolidierungskreis,

o vom Vorstand der KATEK SE verabschiedete Budgetplanung fir das Jahr 2025 sowie
Langfristplanung fur die Jahre 2026 bis 2028, die vom Aufsichtsrat am 9. Oktober 2025
genehmigt wurde, bestehend aus einer pro-forma konsolidierten Plan-Gewinn- und Ver-
lustrechnung der KATEK Gruppe sowie erganzenden Informationen,

o Aktualisierte Hochrechnung (Forecast 9+3) der pro-forma konsolidierten Plan-Gewinn-
und Verlustrechnung der KATEK Gruppe flr das Jahr 2025 sowie eine aktualisierte Ab-
schreibungsplanung fir die Planjahre 2026 bis 2028, vom 4. November 2025,

. diverse Marktstudien.

Weitere Auskinfte wurden uns im Wesentlichen durch den Vorstand der KATEK SE und der
Geschaftsfuhrung der Kontron Acquisition GmbH sowie den von ihnen benannten Mitarbeitern
erteilt. DarUber hinaus haben wir auf 6ffentlich zugangliche Informationen sowie Kapitalmarkt-
daten zurlickgegriffen.

Die als Bewertungsbasis dienenden Unternehmensplanungen sowie Arbeitspapiere zur Be-
wertung haben wir erhalten, in Gesprachen mit dem Vorstand der KATEK SE und den von ihm
benannten Auskunftspersonen und der Bewertungsgutachterin im mobilen Arbeiten Uber Te-
lefon- und Videokonferenzen eroértert und auf ihre Plausibilitat Gberprift.

Die gutachtliche Stellungnahme von PwC und der Ubertragungsbericht der Kontron Acquisi-
tion GmbH haben uns vor ihrer Fertigstellung bereits in Form von Entwurfen vorgelegen. Wir
haben die Ergebnisse der Bewertung eingehend mit Vertretern von PwC diskutiert. Unsere
Arbeiten umfassten insbesondere die Untersuchung der Planungsunterlagen auf ihre Plausi-
bilitat. Diese und weitere Prufungshandlungen, insbesondere das rechnerische Nachvollzie-
hen der Bewertung und die Prifung der methodischen Konsistenz des Bewertungsmodells,
haben wir im mobilen Arbeiten Uber Telefon- und Videokonferenzen und in unseren Burorau-
men in Dusseldorf vorgenommen. Wir haben darlber hinaus eine eigenstandige Ermittlung
der angemessenen Barabfindung in einem eigenen Bewertungsmodell durchgefiihrt. Mit die-
sem Bericht fassen wir das Ergebnis unserer Prifung zusammen und legen dar, auf Basis
welcher einzelnen Prifungsunterlagen, Analysen und Uberlegungen wir zu unserem Pri-
fungsergebnis gekommen sind.

Alle erbetenen Unterlagen, Auskinfte, Erlauterungen und Informationen sind uns erteilt
worden. Der Vorstand der KATEK SE und die Geschaftsfihrung der Kontron Acquisition
GmbH haben uns jeweils eine Vollstandigkeitserklarung mit dem Inhalt abgegeben, dass uns
samtliche fur unsere Prifung relevanten Informationen und Unterlagen zur Verfigung gestellt
worden sind und dass diese nach ihrem besten Wissen und Gewissen richtig und vollstandig
sind.
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Die Verantwortung fiir den ordnungsgemafRen Inhalt des Ubertragungsberichts liegt bei der
Hauptaktionarin.

Bei unserer Prifung haben wir die Stellungnahme des Instituts der Wirtschaftsprifer in
Deutschland e.V. (IDW), Disseldorf, IDW-Standard: Grundsatze zur Durchfihrung von Unter-
nehmensbewertungen mit Stand vom 2. April 2008 (IDW S 1 i.d.F. 2008), den Entwurf des
IDW-Standards: Beurteilung der Angemessenheit bérsenkursbasierter Kompensationen mit
Stand vom 14. Mai 2025 (IDW ES 17), den IDW Praxishinweis: Beurteilung einer Unterneh-
mensplanung bei Bewertung, Restrukturierungen, Due Diligence und Fairness Opinion (IDW
Praxishinweis 2/2017) sowie den fachlichen Hinweis des Fachausschusses fiur Unterneh-
mensbewertung und Betriebswirtschaft (FAUB) ,Auswirkungen von Russlands Krieg gegen
die Ukraine auf Unternehmensbewertungen® vom 20. Marz 2022 beachtet.

Wir weisen ausdricklich darauf hin, dass wir keine Prifung der Buchflihrung, der Konzern-
bzw. Jahresabschlisse oder des Vorstands der beteiligten Gesellschaften vorgenommen ha-
ben. Solche Priifungen sind nicht Gegenstand unserer Priifung der Barabfindung. Die Uber-
einstimmung der Jahresabschlisse der KATEK SE mit den jeweiligen rechtlichen Vorschriften
ist fur die Stichtage 31. Dezember 2022 und 2023 vom Abschlussprifer uneingeschrankt be-
statigt worden. Hinsichtlich der Vollstandigkeit der Jahresabschllisse und der Beachtung bi-
lanzieller Bewertungsvorschriften gehen wir insofern von der Korrektheit der uns vorgelegten
Unterlagen aus.

Sollten sich in der Zeit zwischen dem Abschluss unserer Prifung am 17. November 2025 und
dem Zeitpunkt der beabsichtigten Beschlussfassung der Hauptversammlung der KATEK SE
am 30. Dezember 2025 wesentliche Veranderungen ergeben, die sich auf die Bemessung der
Barabfindung auswirken, waren diese nachtraglich zu bericksichtigen.

Dieser Prifungsbericht wurde im Zusammenhang mit dem beabsichtigten Ausschluss der Min-
derheitsaktionare der KATEK SE gegen angemessene Barabfindung erstellt und darf aus-
schlielich fir diese Zwecke verwendet werden. Die zulassige Verwendung durch die
Kontron Acquisition GmbH und die KATEK SE umfasst insbesondere die Bereitstellung des
Prufungsberichts im Vorfeld der Gber den Ausschluss der Minderheitsaktionare beschlussfas-
senden Hauptversammlung der KATEK SE einschlieRlich dessen Veroffentlichung auf den
Internetseiten der KATEK SE, Versendung an die Aktionare auf Verlangen und der Auslage
im Vorfeld sowie in der beschlussfassenden Hauptversammlung, im Vorfeld der iber die Ver-
schmelzung beschlussfassenden Hauptversammlung der Kontron Acquisition GmbH ein-
schliel3lich dessen Verdéffentlichung auf den Internetseiten der Kontron Acquisition GmbH, Ver-
sendung an die Aktionare auf Verlangen und der Auslage im Vorfeld sowie in der Uber die
Verschmelzung beschlussfassenden Hauptversammlung der Kontron Acquisition GmbH, die
Entscheidung Uber die Beschlussvorschlage an die Hauptversammlung der KATEK SE und
eigene Bewertungen sowie die Vorlage bei den jeweils zustandigen Gerichten. Er ist nicht zur
Veroffentlichung, zur Vervielféaltigung oder zur Verwendung fur andere als die zuvor genannten
Zwecke bestimmt. Ohne unsere vorherige schriftliche Zustimmung darf dieser auRerhalb der
vorgesehenen Zwecke nicht an Dritte weitergegeben werden.
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Fur die Durchfiihrung unseres Auftrags und unserer Verantwortlichkeit sind, auch im Verhaltnis
zu Dritten, die als Anlage 3 beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen fur Wirtschaftspru-
fer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2024 maf3gebend.

Wir weisen darauf hin, dass in den nachfolgend dargestellten Berechnungen nicht alle Nach-
kommastellen ausgewiesen sind. Da die Berechnungen tatsachlich mit den exakten Werten
erfolgen, kann die Addition oder Subtraktion von Tabellenwerten zu Abweichungen bei den
ausgewiesenen Zwischen- und Gesamtsummen fiihren.
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B. GEGENSTAND, ART UND UMFANG DER PRUFUNG GEMAR § 327C ABS. 2 SATZ 2
AKTG

Der Gegenstand und der Umfang unserer Prifung ergeben sich aus den § 327c Abs. 2 Satz 2
AktG und § 293e AktG. Als Prifungsgegenstand bezeichnet § 327c Abs. 2 Satz 2 AktG die
Angemessenheit der von der Hauptaktionarin festgelegten Barabfindung. Die Barabfindung
hat gemal § 327b Abs. 1 AktG die Verhaltnisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschluss-
fassung ihrer Hauptversammlung zu bericksichtigen.

Der Umfang der Prifung der Angemessenheit ergibt sich aus § 327c Abs. 2 Satz 4 i.V.m.
§ 293e Abs. 1 Satz 2 und 3 AktG. Dementsprechend ist der Prufungsbericht geman § 327c
Abs. 2 Satz 4 AktG i.V.m. § 293e AktG mit einer Erklarung abzuschliel3en, ob die festgelegte
Barabfindung angemessen ist. Dabei ist im Prifungsbericht anzugeben:

o nach welchen Methoden die Barabfindung ermittelt worden ist,
o aus welchen Griinden die Anwendung dieser Methoden angemessen ist,

o welche Barabfindung sich bei der Anwendung verschiedener Methoden, sofern mehrere
angewandt worden sind, jeweils ergeben wirde; zugleich ist darzulegen, welches Ge-
wicht den verschiedenen Methoden bei der Bestimmung der festgelegten Barabfindung
und der ihnen zugrunde liegenden Werte beigemessen worden ist und welche besonde-
ren Schwierigkeiten bei der Bewertung des Unternehmens aufgetreten sind.

Die Angemessenheit der Barabfindung lasst sich aufgrund einer Uberpriifung der Unterneh-
mensbewertung beurteilen, die die Grundlage fir die Ableitung der Barabfindung darstellt. Der
Prifer hat daher die der Barabfindung zugrunde liegende Bewertung hinsichtlich ihrer metho-
dischen Konsistenz und der inhaltlichen Pramissen zu beurteilen. Basiert die Bewertung auf
einer zukunftsbezogenen analytischen Unternehmensbewertung, ist insbesondere zu unter-
suchen, ob die wertrelevanten Parameter sachgerecht abgeleitet sind und die geplanten Zu-
kunftsergebnisse plausibel erscheinen. Im Rahmen unserer Prifung haben wir Uber die vor-
genannten Prifungshandlungen hinaus eine eigenstandige Ermittlung der angemessenen
Barabfindung durch Abbildung samtlicher Bestimmungsgréfien in einem eigenen Bewertungs-
modell durchgeflhrt.

Bei der Uberpriifung der Angemessenheit der Barabfindung fir Anteile an einer bérsennotier-
ten Gesellschaft darf nach der héchstrichterlichen Rechtsprechung der Bérsenkurs als Ver-
kehrswert der Aktie nicht aul3er Betracht bleiben. Ob der Bérsenkurs tatsachlich den Verkehrs-
wert der jeweiligen Aktie widerspiegelt, ist im Einzelfall zu prufen.
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Gemal § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG hat die Hauptaktionarin der beschlussfassenden Hauptver-
sammlung einen schriftlichen Bericht zu erstatten, in dem die Voraussetzungen fir die Uber-
tragung der Aktien der auRenstehenden Aktionare auf die Hauptaktionarin dargelegt und die
Angemessenheit der Barabfindung erlautert und begriindet werden (Ubertragungsbericht). Die
Vollstandigkeit und Richtigkeit des Ubertragungsberichts waren, ebenso wie die ZweckmaRig-
keit des Squeeze-Out, nicht Gegenstand unserer Priifung. Soweit der Ubertragungsbericht
jedoch die Héhe und die Methoden zur Ermittlung der Barabfindung erlautert und begriindet,
haben wir ihn als eine Unterlage zur Uberpriifung der Angemessenheit der Barabfindung ver-
wendet. Eine weitergehende rechtliche Prifung, insbesondere des Vorliegens der Vorausset-
zungen und der RechtmaRigkeit einer Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare und
der steuerlichen Auswirkungen, haben wir nicht vorgenommen.
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C. PRUFUNG DER ANGEMESSENHEIT DER BARABFINDUNG

. Angaben zur Ermittlung der Barabfindung gemaR §§ 327c Abs. 2 Satz 4 AktG, 293e
AktG

1. Vorbemerkungen

Gemal § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG hat die Hauptaktionarin anlasslich der Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktionare eine angemessene Barabfindung festzulegen. Die Bestim-
mung der angemessenen Barabfindung erfolgte durch die Kontron Acquisition GmbH. Die ent-
sprechenden Erlauterungen zu den angewandten Grundséatzen und Methoden sind im Uber-
tragungsbericht der Kontron Acquisition GmbH enthalten.

2. Angemessenheit der angewandten Bewertungsmethode

Die angemessene Barabfindung muss nach § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG die Verhaltnisse der
Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung berlcksichtigen.
Fur die Ermittlung der angemessenen Barabfindung stehen grundsatzlich unterschiedliche,
nachfolgend dargestellte Bewertungsmethoden zur Verfiigung. Zu Einzelheiten unserer Pri-
fungsfeststellungen verweisen wir auf den Abschnitt C.1I.

2.1. Ertragswert

Die Barabfindung wurde unter Berlicksichtigung eines objektivierten Unternehmenswerts ab-
geleitet. Der objektivierte Unternehmenswert stellt einen intersubjektiven nachprifbaren Zu-
kunftserfolgswert aus Sicht der Anteilseigner bei Fortfuhrung des Unternehmens auf Basis des
bestehenden Unternehmenskonzeptes dar.

Die im Rahmen der Bewertung und Prifung angewandten Bewertungsgrundsatze und
-methoden gelten heute in der Theorie und der Praxis fur die Unternehmensbewertung als
gesichert und haben ihren Niederschlag in der Literatur und in den Verlautbarungen des IDW
gefunden und sind in dem Standard des IDW ,Grundsdtze zur Durchfihrung von
Unternehmensbewertungen" vom 2. April 2008 (IDW S 1 i.d.F. 2008) niedergelegt. Bei der
Bewertung wurden die im IDW S 1 enthaltenen ,Grundsatze zur Durchfihrung von Unterneh-
mensbewertungen" beachtet.

Gemal IDW S 1 i.d.F. 2008 bestimmt sich der Wert eines Unternehmens aus dem Nutzen,
den dieses aufgrund seiner zum Bewertungszeitpunkt vorhandenen Erfolgsfaktoren ein-
schliel3lich seiner Innovationskraft, Produkte und Stellung am Markt, inneren Organisation,
Mitarbeiter und seines Managements in Zukunft erwirtschaften kann. Unter der Vorausset-
zung, dass ausschlieflich finanzielle Ziele verfolgt werden, wird der Wert eines Unternehmens
aus seiner Eigenschaft abgeleitet, durch Zusammenwirken aller die Ertragskraft beeinflussen-
den Faktoren finanzielle Uberschiisse fir die Unternehmenseigner zu erwirtschaften.

Der Unternehmenswert kann entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted Cash-
Flow-Verfahren ermittelt werden. Beide Bewertungsverfahren sind grundsatzlich gleichwertig

142802 | 8



forvss
mazars

und flhren bei gleichen Finanzierungsannahmen und damit identischen Nettoeinnahmen der
Unternehmenseigner zu identischen Ergebnissen, da sie auf derselben investitionstheoreti-
schen Grundlage (Kapitalwertkalkul) fu3en.

Im vorliegenden Fall wurde zur Ermittlung der angemessenen Barabfindung zunachst eine
Ertragsbewertung nach IDW S 1 i.d.F. 2008 durchgeflhrt. Die in diesem Standard verankerten
Grundséatze, insbesondere die Erlduterung der Ertragswertmethode, entsprechen der herr-
schenden Meinung in der betriebswirtschaftlichen Literatur und Praxis. Das Ertragswertverfah-
ren ist ferner von der Rechtsprechung in Deutschland anerkannt. Insoweit beurteilen wir das
hier angewandte Ertragswertverfahren als eine angemessene Methode zur Bestimmung der
angemessenen Abfindung.

Bei der Ertragswertmethode wird zundchst der Barwert der finanziellen Uberschiisse des be-
triebsnotwendigen Vermégens ermittelt. Vermdgenswerte (einschliellich Schulden), die ein-
zeln Ubertragen werden kénnen, ohne dass davon die eigentliche Unternehmensaufgabe be-
rahrt wird, sind als nicht betriebsnotwendiges Vermdgen zu berucksichtigen. Fur die Bewer-
tung eines Unternehmens sind dementsprechend die kiinftigen finanziellen Uberschiisse mit
einem risikoadaquaten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitali-
sierungszinssatz dient dazu, die sich ergebende Zahlenreihe an einer Entscheidungsalterna-
tive zu messen.

In dem so ermittelten Wert des Eigenkapitals findet nur der Wert des betriebsnotwendigen
Vermogens seinen Niederschlag. Sachverhalte, die im Rahmen der Ertragswertermittlung
nicht oder nur unvollstandig abgebildet werden kénnen, sind grundsatzlich gesondert zu be-
werten und dem Ertragswert hinzuzufligen. Neben dem nicht betriebsnotwendigen Vermdgen
kommen daflir u.a. bestimmte Finanzaktiva und steuerliche Effekte in Frage.

Die Summe der Barwerte der finanziellen Uberschiisse des betriebsnotwendigen und des nicht
betriebsnotwendigen Vermdgens ergeben grundsatzlich den Unternehmenswert.

Sogenannte unechte Synergien, welche im Ertragswert zu berlcksichtigen sind, wurden im
Rahmen der Bewertungsarbeiten bei der Ableitung der zu kapitalisierenden Ergebnisse be-
rucksichtigt. Wir nehmen hierzu in Abschnitt C.I1.2.5. Stellung. Mégliche echte Synergieeffekte,
die sich dadurch auszeichnen, dass sie sich erst mit Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass
zugrunde liegenden MaRnahmen ergeben,? sind gemanR IDW S 1i.d.F. 2008, Tz. 33 f. im Rah-
men der objektivierten Unternehmensbewertung grundsatzlich nicht zu erfassen.®

Wir erachten die Anwendung der Ertragswertmethode unter etwaiger Hinzuflgung gesondert
zu bewertender Vermdgenswerte flir angemessen, sofern nicht eine Bewertung anhand des
Liquidationswertes oder, im Falle einer Borsennotierung, eine Bemessung des Wertes je Aktie

2 Vgl. IDW S 1i.d.F. 2008, Tz. 50.
3 Vgl. OLG Stuttgart, Beschluss vom 19.01.2011, AG 2011, S. 420, 421; OLG Dusseldorf, Beschluss vom
27.02.2004, AG 2004, S. 324, 327; OLG Stuttgart, Beschluss vom 04.02.2000, DB 2000, S. 709, 710.
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auf Basis des volumengewichteten durchschnittlichen Drei-Monats-Borsenkurses zum rele-
vanten Stichtag zu einer héheren Barabfindung fiihrt. Zu der Uberpriifung der Durchfiihrung
der Bewertung nach der Ertragswertmethode nehmen wir in Abschnitt C.11.2. Stellung.

2.2. Liquidationswert

Bei der Ertragswert- wie auch der Discounted Cash-Flow-Methode wird der Wert eines Unter-
nehmens aus den diskontierten erwarteten Zahlungstberschissen des fortgefihrten Unter-
nehmens abgeleitet. Demgegenuber stellt der Liquidationswert den Zahlungsiberschuss aus
der Liquidation dar. Gemaf IDW S 1i.d.F. 2008 stellt der Liquidationswert die Wertuntergrenze
im Rahmen der Unternehmensbewertung dar.

Der Liquidationswert wird ermittelt als Barwert der Nettoerldse, die sich aus der Veraul3erung
der Vermdgensgegenstande abzlglich Schulden und Liquidationskosten ergeben. Dabei ist
ggf. zu berticksichtigen, dass zukiinftig entstehende Ertragsteuern diesen Barwert mindern.*

Die Bewertungsgutachterin hat aufgrund der Wertrelation zwischen dem nach dem Ertrags-
wertverfahren ermittelten Unternehmenswert und dem Buchwert des Eigenkapitals eine Uber-
schlagige Ableitung des Liquidationswertes der KATEK SE vorgenommen, auch wenn von
einer Fortfihrung der Geschaftsaktivitaten der KATEK SE auszugehen ist.

Wir haben diese Uberschlagige Ableitung nachvollzogen und auf Basis einer eigenen uber-
schlagigen Ermittlung des Liquidationswertes plausibilisiert. Im Ubrigen ist darauf hinzuwei-
sen, dass nach Auskiinften der Gesellschaft und der Kontron Acquisition GmbH keine Liqui-
dation der KATEK SE geplant ist.

2.3. Substanzwert

Die Bewertung der Substanz unter Beschaffungsgesichtspunkten fuhrt zu dem sog.
Rekonstruktionswert des Unternehmens, der wegen der im Allgemeinen nicht vollstandig er-
fassbaren und zu bewertenden immateriellen Werte (z.B. Wert der Organisation, Stellung im
Markt) nur ein Teilrekonstruktionswert ist. Dieser hat nur in wenigen — hier nicht relevanten —
Ausnahmefallen einen selbstandigen Aussagewert fur die Ermittlung des Gesamtwertes eines
fortzufuhrenden Unternehmens (z.B. wenn die beste alternative Kapitalverwendung der Un-
ternehmensnachbau ware).

Die Bewertung der Substanz hat keinen selbstandigen Aussagewert fur die Ermittlung des

Gesamtwertes einer fortzufihrenden Unternehmung. Es ist somit angemessen, dass ein Sub-
stanzwert von der Bewertungsgutachterin nicht ermittelt wurde.

4 Vgl. IDW S 1i.d.F. 2008, Abschnitt 7.4.
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2.4. Vergleichsorientierte Bewertung

In der Transaktionspraxis ist es Ublich, Unternehmenswerte oder Wertbandbreiten mittels Mul-
tiplikatoren zu bestimmen, die als brancheniblich angesehen werden. Bei sorgfaltiger Durch-
fuhrung solcher Bewertungen ist zum einen eine Analyse der zurlickliegenden und ebenso der
erwarteten Ergebnissituation des Bewertungsobjekts erforderlich. Zum anderen mussen die
Multiplikatoren auf Grundlage von Daten vergleichbarer Unternehmen abgeleitet werden. Der-
artige Multiplikator-Bewertungen stellen im Regelfall und unter Berilicksichtigung einge-
schrankter 6ffentlich verfligbarer Informationen lediglich vereinfachte, pauschalierte Wertfin-
dungen dar. Daher ist eine umfassende analytische Bewertung nach der Ertragswertmethode
— wie sie hier vorgenommen wurde — vorzuziehen.

Lediglich zur Plausibilisierung der Ergebnisse der Bewertung nach dem Ertragswertverfahren
hat die Bewertungsgutachterin eine vergleichende Marktbewertung durchgefiihrt. Diese haben
wir nachvollzogen und auf der Basis einer eigenen Marktbewertung plausibilisiert. Hinsichtlich
unserer Prifungsergebnisse verweisen wir auf Abschnitt C.11.2.11.

2.5. Borsenkurs

Die Aktien der KATEK SE wurden bis zum Widerruf der Zulassung zum Handel im regulierten
Markt (Delisting) am 17. Mai 2024 in den Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse einbezogen. Seit dem Widerruf werden die Aktien der KATEK SE ohne Zustimmung
oder auf Veranlassung der Gesellschaft im Freiverkehr der Bérse Hamburg gehandelt.

Daher ware es denkbar, den Wert der KATEK SE auch anhand der aus dem Aktienkurs abge-
leiteten Marktkapitalisierung der KATEK SE zu bestimmen. Allerdings kdnnen gewichtige Ar-
gumente gegen eine aus dem Bdrsenkurs abgeleitete Wertbestimmung sprechen, da der Bor-
senkurs von zahlreichen Sonderfaktoren, wie z.B. von der Grofze und Enge des Marktes, von
zufallsbedingten Handelsumsatzen sowie von spekulativen und sonstigen nicht wertbezoge-
nen Einflissen abhangt. Der Borsenkurs kann damit unberechenbaren Schwankungen und
Entwicklungen unterliegen.

Eine Verwendung von Bdrsenkursen (Marktkapitalisierung) kann eine Unternehmensbewer-
tung nach den dargestellten Grundsatzen nicht ersetzen, sofern diese Bewertung eine bessere
und breitere Informationsgrundlage als der Kapitalmarkt verwendet und in der zugrunde lie-
genden Bewertungsmethode die Kapitalmarktkalkile bertcksichtigt werden. Die hier darge-
stellte Bewertung basiert auf einer Analyse von Vergangenheitsdaten und auf langfristigen
Unternehmensplanungen, die in diesem Detaillierungsgrad und Umfang nicht 6ffentlich zu-
ganglich sind.

Das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) und der Bundesgerichtshof (BGH) haben mehrfach
entschieden, dass bei einigen speziellen Unternehmensbewertungsanlassen (z.B. Ausgleich
und Abfindung nach § 304 AktG, § 305 AktG) der Bérsenkurs bei der Ermittlung einer Barab-
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findung fir Minderheitsaktionire im Regelfall als Mindestwert zu beriicksichtigen ist.° Das Ge-
bot, bei der Festsetzung der angemessenen Abfindung den Borsenkurs zu berlcksichtigen,
bedeutet jedoch nach Ansicht des Bundesverfassungsgerichts nicht, dass er stets allein mal3-
geblich sein misse. Eine Uberschreitung des Bérsenkurses ist verfassungsrechtlich unbe-
denklich.

In der jingeren Vergangenheit hat die Rechtsprechung in einzelnen Fallen gleichwohl ent-
schieden, dass bei bdrsennotierten Gesellschaften flir Bewertungszwecke im Rahmen von
aktien- oder umwandlungsrechtlichen StrukturmaRnahmen grundsatzlich allein auf den Bor-
senkurs abgestellt werden und eine Abfindung oder eine Wertrelation anhand der Borsenkurse
der beteiligten Unternehmen ermittelt werden kann. Dies hat der BGH in neueren Entschei-
dungen bestatigt.®

Danach kann der Ruckgriff auf den Borsenkurs eines Unternehmens eine geeignete Methode
zur Schatzung des Unternehmenswerts sein. Die Berilicksichtigung des Borsenkurses beruhe
auf der Annahme, dass die Marktteilnehmer auf der Grundlage der ihnen zur Verfigung ge-
stellten Informationen und Informationsmaoglichkeiten die Ertragskraft des Unternehmens zu-
treffend bewerten und sich die Marktbewertung im Bérsenkurs der Aktien niederschlagt. Eine
strenge Allokations- und Informationseffizienz sei nicht erforderlich. Wenn allerdings im Ein-
zelfall von einer effektiven Informationsbewertung durch den Markt nicht ausgegangen werden
kann, kénne der Unternehmenswert nicht unter Rickgriff auf den Borsenkurs ermittelt wer-
den.”

Der FAUB hat sich in seiner Sitzung am 13. Juni 2023 mit der Entscheidung des BGH vom 21.
Februar 2023 auseinandergesetzt. ® Er weist zunachst darauf hin, dass es nicht sachgerecht
sei, zur Bestimmung von angemessenen Abfindungen und bei anderen Angemessenheitspru-
fungen ausschlieRlich auf den Borsenkurs abzustellen, ohne eine Zukunftserfolgswertermitt-
lung durchzufihren.

Der vom BGH entschiedene Fall weise einige Besonderheiten auf, die in typischen Abfin-
dungsfallen in der Regel nicht gegeben seien. So seien wertrelevante unternehmensinterne
Informationen (zum Beispiel mittel- und langfristige Unternehmensplanungen) dem Kapital-
markt nicht bekannt und somit nicht im Borsenkurs reflektiert. Zudem zeigten empirische Un-
tersuchungen, dass der Markt und die Borsenkurse kurzfristigen Stimmungen unterlagen und
deshalb Borsenkurse den fundamentalen Unternehmenswert nicht widerspiegelten. Es wider-
spreche auch dem Schutzzweck von Angemessenheitsprifungen, Bérsenkurse ohne Beruck-
sichtigung der wertrelevanten internen und externen Informationen und ohne die Durchflhrung
einer fundamentalen Unternehmensbewertung als Beurteilungsbasis zu verwenden.

5 Vgl. z.B. BVerfG, Beschluss vom 27.04.1999, 1 BvR 1613/94; BGH, Beschluss vom 12.03.2001, 1l ZB 15/00;
BGH, Beschluss vom 19.07.2010, 11 ZB 18/09.

6 Vgl. BGH, Beschluss vom 21.02.2023, Il ZB 12/21; BGH, Beschluss vom 31.01.2024, || ZB 5/22.

7 Vgl. BGH, Beschluss vom 21.02.2023, Il ZB 12/21, Tz. 20.

8 Vgl. auch FAUB, WPg 2023, S. 765.
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Die Auffassung des FAUB wird von der betriebswirtschaftlichen Literatur, die sich mit dem
Beschluss des BGH befasst hat, bestatigt.® Eine methodisch alleinige Orientierung am Bor-
senwert sei weder in der betriebswirtschaftlichen Theorie anerkannt noch in der betriebswirt-
schaftlichen Praxis Ublich.

Aus betriebswirtschaftlicher Sicht ist es weiterhin erforderlich, einen Ertrags- oder DCF-Wert
zu ermitteln, um die Aussagekraft des Borsenkurses und insbesondere auch die ,effektive
Informationsbewertung” durch den Markt hinreichend belastbar einschatzen beziehungsweise
plausibilisieren zu kénnen. Da es sich weder beim Boérsenkurs noch beim Ertrags- oder DCF-
Wert um ,perfekte” WertmalRstdbe handele, ist gerade im Hinblick auf die neueren Entschei-
dungen des BGH weiterhin ein ,Nebeneinander von Bérsenkurs und Ertragswert“ erforderlich.

Der FAUB hat den Entwurf eines Standards zur ,Beurteilung der Angemessenheit bérsenkurs-
basierter Kompensationen (IDW ES 17)* mit Stand vom 14. Mai 2025 veréffentlicht. Der IDW
ES 17 legt die Auffassung des IDW dar, unter welchen Voraussetzungen aus beobachtbaren
Borsenkursen auf eine angemessene Kompensation geschlossen werden kann und welche
Beurteilungshandlungen der Wirtschaftsprifer zur Beurteilung des Borsenkurses im Hinblick
auf den ,wahren“ Wert vorzunehmen hat."® Diese Beurteilung ist zu trennen von der Frage, ob
ein Borsenkurs als Wertuntergrenze flir eine Abfindung Relevanz hat. Die Prifung der Ange-
messenheit der Barabfindung im Rahmen eines Squeeze-Outs ist eine Angemessenheitspri-
fung im Sinne des IDW ES 17."" Da es bisher keine Verlautbarungen des FAUB zur Beurtei-
lung der Angemessenheit borsenkursbasierter Kompensationen gibt, hat der FAUB die An-
wendung des IDW ES 17 vor dessen finaler Fassung empfohlen.

Zu der Uberpriifung, ob die Rechtsprechung zur Relevanz des Bdrsenkurses bei der Fest-
legung der Barabfindung angemessen berucksichtigt wurde und in welchem Verhaltnis der
Ertragswert und der durchschnittliche Borsenkurs zueinanderstehen, nehmen wir in Abschnitt
C.I1.3.1. Stellung.

3. Besondere Schwierigkeiten bei der Bewertung

Aufgrund unserer Uberpriifungen der vorgenommenen Bewertung, insbesondere der der Er-
tragswertermittlung zu Grunde liegenden Annahmen und Vorgehensweisen und nach Durch-
sicht des Ubertragungsberichts stellen wir fest, dass keine besonderen Schwierigkeiten im
Sinne der §§ 327c Abs. 2 Satz 4 i.V.m. 293e Abs. 1 Nr. 3 AktG bei der Bewertung der KATEK
SE aufgetreten sind.

° Vgl. Ruthardt, BewertungsPraktiker 2023, S. 50 ff, m.w.N..
0 Vgl. IDW ES 17, Tz. 6.
" Vgl. IDW ES 17, Tz. 12.
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Il.  Prufungsfeststellungen im Einzelnen

Von der Angemessenheit der konkreten Berechnungen und Ableitungen zur Ermittlung der
angemessenen Barabfindung haben wir uns wie folgt iberzeugt:

1. Bewertungsobjekt und Bewertungsstichtag
1.1. Rechtliche Grundlagen

Bewertungsobjekt ist die KATEK SE. Die Beteiligungsstruktur der KATEK SE und ihrer Haupt-
aktionarin ist im Folgenden dargestellt:

Kontron AG,
Linz / Osterreich

KATEK SE,
Ismaning

KATEK SINGAPORE PTE. LTD
Singapur / Singapur

beflex electronic GmbH,
Frickenhausen

Nextek Inc., Kontron Canada Systems Inc.,
Madison / USA Cornwall / Kanada

KATEK ELECTRONICS Malaysia
SDN. BHD., Kuala Lumpur / Malaysia

Kontron eSystems GmbH,
Wendlingen am MNeckar

Kontron Solar Bulgaria EQOD, KATEK Czech Republic sro.,
Saedinenie / Bulgarien Horni Sucha / Tschechien

Kontron Automotive GmbH,
Diisseldorf

KATEK Hungary Kit,
Gyar / Ungamn

KATEK Gruppe (ausschiieflich 100% Beteiligungen)

Quelle: Unternehmensangaben der KATEK SE
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Die KATEK SE hat ihren Sitz in Ismaning und ist in das Handelsregister des Amtsgerichts
Minchen unter HRB 245284 eingetragen. Die Satzung der Gesellschaft wurde letztmalig mit
Beschluss vom 28. Juni 2024 geandert.

Entsprechend § 2 der derzeit glltigen Satzung ist der Gegenstand des Unternehmens der
Erwerb, das Halten, das Verwalten, die Leitung und die VeraufRerung von Unternehmen und
Beteiligungen an Unternehmen im In- und Ausland, die primar in der Entwicklung, Konstruk-
tion, Herstellung und Vertrieb von elektronischen Komponenten und Systemen oder von Teilen
oder Baugruppen derartiger elektronischer Komponenten und Systeme tatig sind oder ahnli-
che Produkte und Dienstleistungen im Bereich der Elektronik anbieten und von wirtschaftlich
verwertbaren Rechten. Die Gesellschaft kann sich auch darauf beschranken, Beteiligungen
an Unternehmen zu halten und zu verwalten, die nur einzelne der vorstehend genannten Ta-
tigkeiten ausiben.

Die Gesellschaft kann andere Unternehmen und/oder Gesellschaften, insbesondere solche,
deren Unternehmensgegenstand sich ganz oder teilweise auf die im vorgenannten Absatz ge-
nannten Geschéaftsfelder erstreckt, im Inland und/oder Ausland griinden oder erwerben oder
sich daran beteiligen und diese auch wieder veraulern oder liquidieren. Vom Unternehmens-
gegenstand umfasst ist auch die Anlage von Finanzmitteln in Beteiligungen an Unternehmen
und/oder Gesellschaften aller Art. Die Gesellschaft kann auch Zweigniederlassungen, auch
mit der in § 1 Abs. 1 der Satzung bezeichneten Firma nur als Firmenzusatz, errichten und auch
wieder schlieflen. Die Gesellschaft kann auch bebaute und unbebaute Grundsticke und
grundstlicksgleiche Rechte erwerben und veraulRern.

Der Gegenstand des Unternehmens umfasst auch alle Tatigkeiten einer Management Holding-
Gesellschaft fur verbundene Unternehmen einschlieRlich der Koordinierung und Leitung der
abhangigen Unternehmen. Die Gesellschaft ist berechtigt, fir diese Unternehmen Dienste al-
ler Art zu erbringen, insbesondere auch Geschéaftsfuhrungs- und Management-Dienstleistun-
gen einschliellich des Cash-Managements. Die Gesellschaft kann auch Unternehmen unter
ihrer einheitlichen Leitung zusammenfassen. Die Gesellschaft darf die operative Tatigkeit in
den in dem ersten Absatz genannten Bereichen auch teilweise oder vollstandig selber ausu-
ben und ebenso die operative Tatigkeit teilweise oder auch vollstandig auf Unternehmen
und/oder Gesellschaften, an denen sie beteiligt ist, auslagern und die eigenen Tatigkeiten auf
die Ubernahme von Holdingfunktionen beschranken.

Die Gesellschaft kann alle Geschafte vornehmen und jede Tatigkeit austben, die dem Gesell-
schaftszweck unmittelbar oder mittelbar dient oder ihn fordert.

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft entspricht dem Kalenderjahr.

Dem Vorstand der Gesellschaft gehéren Herr Hannes Niederhauser und Herr Dr. Clemens
Billek an. Die Gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmit-
glied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten.

142802 | 15



forvss
mazars

Das Grundkapital der KATEK SE betragt ausweislich des Handelsregisterauszugs vom
14. November 2025 14.445.687,00 EUR und ist eingeteilt in 14.445.687 auf den Namen lau-
tende Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital in Héhe von 1,00 EUR je
Aktie. Samtliche Aktien sind voll eingezahlt. Die KATEK SE halt keine eigenen Aktien.

Die KATEK SE verfiigt Uber ein Genehmigtes Kapital 2021/ in Héhe von 2.719.713,00 EUR.
Gemal § 4 Abs. 2 der Satzung der KATEK SE ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum Ablauf von flinf Jahren, gerechnet
ab dem Tag der Eintragung des genehmigten Kapitals in das Handelsregister (7. April 2021)
gegen Bar- und/oder Sacheinlage um bis zu 2.719.713,00 EUR durch Ausgabe von bis zu
2.719.713 neuen, auf den Namen lautenden Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von je 1,00 EUR je Aktie zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2021/1). Die Ermach-
tigung kann einmal oder mehrmals, ganz oder in Teilbetrdgen ausgenutzt werden.

Das Grundkapital der Gesellschaft ist gemal § 4 Abs. 3 der Satzung der KATEK SE um bis
zu 804.000,00 EUR durch Ausgabe von bis zu 804.000 Stiickaktien mit einem rechnerischen
Anteil am Grundkapital von 1,00 EUR je Aktie bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2019). Die
bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durchgefihrt, wie gemafl dem Aktienoptionspro-
gramm 2019 nach MalRgabe des Beschlusses der Hauptversammlung vom 25. September
2019 Bezugsrechte ausgegeben wurden oder werden, die Inhaber der Bezugsrechte von ih-
rem Ausubungsrecht Gebrauch machen und soweit nicht andere Erfillungsformen (z.B. Erfll-
lung in Geld oder Bedienung mit eigenen Aktien) eingesetzt werden, wobei fiir die Gewahrung
und Abwicklung von Bezugsrechten an Mitglieder des Vorstands ausschlie3lich der Aufsichts-
rat zustandig ist. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, fur das zum
Zeitpunkt ihrer Ausgabe noch kein Beschluss der Hauptversammlung Uber die Verwendung
des Bilanzgewinns gefasst worden ist, am Gewinn teil. Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfliihrung der bedingten Kapi-
talerhéhung festzusetzen.

Das Grundkapital ist gemafl § 4 Abs. 4 der Satzung der KATEK SE um bis zu 3.119.520,00
EUR durch Ausgabe von bis zu 3.119.520 neuen, auf den Inhaber/Namen lautenden Stick-
aktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von 1,00 EUR je Aktie bedingt erhdht
(Bedingtes Kapital 2021/1). Die bedingte Kapitalerhéhung dient ausschlie3lich der Gewahrung
von Aktien an die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen, die aufgrund der Ermachtigung
der Hauptversammlung vom 19. Marz 2021 der Gesellschaft von dieser oder durch eine un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft im In- oder Ausland aus-
gegeben werden. Die Ausgabe der neuen Aktien darf nur zu einem Wandlungspreis erfolgen,
welcher den Vorgaben der von der Hauptversammlung vom 19. Marz 2021 beschlossenen
Ermachtigung entspricht. Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durchgeflhrt, wie die
Inhaber der Wandelschuldverschreibungen von Wandlungsrechten Gebrauch machen und so-
weit nicht bestehende Aktien, Aktien aus genehmigtem Kapital oder andere Erfullungsformen
zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschéaftsjahres
an, flr das zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe noch kein Beschluss der Hauptversammlung uber die
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Verwendung des Bilanzgewinns gefasst worden ist, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermach-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der beding-
ten Kapitalerh6hung festzusetzen.

Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, fir den Fall der Nichtausnutzung der Ermachtigung zur Aus-
gabe der Wandelschuldverschreibung aus der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 19.
Marz 2021 nach Ablauf des Ermachtigungszeitraums sowie im Falle der Nicht- oder nicht voll-
umfanglichen Ausnutzung des Bedingten Kapitals2021/l nach Ablauf samtlicher Wandlungs-
fristen die Satzung entsprechend anzupassen.

Die Aktien der KATEK SE wurden seit dem 4. Mai 2021 bis zum Widerruf der Zulassung zum
Handel im regulierten Markt (Delisting) am 17. Mai 2024 unter der ISIN DEOOOA2TSQH?7 in
den Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) sowie im
Freiverkehr an den Wertpapierbdrsen Berlin, Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen,
Stuttgart sowie an der Tradegate Exchange einbezogen. Seit dem Widerruf werden die Aktien
der KATEK SE ohne Zustimmung oder auf Veranlassung der Gesellschaft im Freiverkehr der
Bdérse Hamburg gehandelt. Den Aktien ist die WKN A40ETO und die ISIN DEOOOA40ETO05
zugeordnet. Die Aktionarsstruktur der KATEK SE stellt sich zum Tag unserer Berichterstattung
wie folgt dar:

KATEK SE | Aktionarsstruktur Anzahl Aktien Anteil
Kontron Acquisition GmbH 13.991.793 96,86%
Minderheitsaktiondre 453.894 3,14%
Gesamt 14.445.687 100,00%

Quelle: Depotbestétigung der Kathrein Privatbank Aktiengesellschaft zum 11. November 2025, Globalurkunde der
KATEK SE vom Juni 2025.

Die Kontron Acquisition GmbH halt zum Tag unserer Berichterstattung insgesamt 13.991.793
Aktien an der KATEK SE. Die KATEK SE halt keine eigenen Aktien. Auf die Kontron Acquisi-
tion GmbH entfallen somit rd. 96,86% des Grundkapitals der KATEK SE.

Die KATEK SE hat als Muttergesellschaft der KATEK Gruppe fur die Geschaftsjahre 2022 und
2023 einen Konzernabschluss nach IFRS unter Beachtung der ergdnzenden handelsrechtli-
chen Vorschriften (§ 315e Abs. 1 HGB) erstellt. Seit dem Geschaftsjahr 2024 wird die KATEK
SE in den Konzernabschluss der Kontron AG, Linz / Osterreich (im Folgenden ,Kontron AG*),
einbezogen und ist hierdurch von der Aufstellung eines eigenen Konzernabschlusses befreit
(§ 291 Abs. 1 HGB).

Die Kontron Acquisition GmbH hat ihren Sitz in Ismaning und ist in das Handelsregister des
Amtsgerichts Minchen unter HRB 288950 eingetragen. Die Satzung der Gesellschaft wurde
letztmalig mit Beschluss vom 8. Januar 2024 geandert.

Entsprechend § 4 der derzeit gultigen Satzung ist der Gegenstand der Kontron Acquisition
GmbH der Erwerb, Verwaltung und Verauferung von Beteiligungen an anderen Unternehmen
fur eigene Rechnung, insbesondere Konzernunternehmen, sowie die Erbringung von Dienst-
leistungen fur diese verbundenen Unternehmen. Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und
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Handlungen berechtigt, die dem Gesellschaftszweck unmittelbar oder mittelbar dienlich oder
forderlich sind. Die Gesellschaft darf andere Unternehmen gleicher oder ahnlicher Art Gber-
nehmen, sie darf sich an solchen Unternehmen beteiligen und zwar auch als personlich haf-
tende Gesellschafterin. Die Gesellschaft darf im In- und Ausland Zweigniederlassungen unter
gleicher oder anderer Firma errichten.

Das Geschéftsjahr der Kontron Acquisition GmbH entspricht dem Kalenderjahr.

Alleiniger Geschaftsflihrer der Kontron Acquisition GmbH ist Herr Michael Riegert, der die Ge-
sellschaft alleine vertritt.

Das Stammkapital der Kontron Acquisition GmbH betragt 25.000,00 EUR und ist eingeteilt in
25.000 Geschéftsanteile mit einem Nennbetrag von jeweils EUR 1,00. Das Stammkapital ist
voll einbezahlt.

Alleinige Gesellschafterin der Kontron Acquisition GmbH ist die Kontron Beteiligungs GmbH
Ismaning. Alleinige Gesellschafterin der Kontron Beteiligungs GmbH ist wiederum die Kontron
AG, die die Obergesellschaft der Kontron-Unternehmensgruppe ist.

Die Kontron Acquisition GmbH hat am 29. Februar 2024 durch den Erwerb von 8.587.138
Aktien der KATEK SE (das entspricht rd. 59,44% des Grundkapitals und der Stimmrechte) die
Kontrolle gemaR § 35 Abs. 1i.V.m. § 29 Abs. 2 WpUG (iber die KATEK SE erlangt. Der Kauf-
preis pro Aktie betrug 15,00 EUR.

Die Kontron Acquisition GmbH hat daraufhin am 15. April 2024 eine Angebotsunterlage zum
Pflichtangebot und Delisting-Erwerbsangebot veroffentlicht, welches auf den Erwerb aller nicht
von der Kontron Acquisition GmbH bereits unmittelbar gehaltenen Aktien der KATEK SE ge-
richtet war. Es wurde ein Geldbetrag in Héhe von 15,00 EUR je Aktie der KATEK SE oder
alternativ, nach Wahl des Aktionars der KATEK SE, fur jeweils vier Aktien der KATEK SE
gegen drei Aktien der Kontron AG angeboten. Die Annahmefrist lief vom 15. April 2024 bis 13.
Mai 2024, 24.00 Uhr (MESZ).

Bis zum Ablauf der Annahmefrist ist das Angebot fir 3.899.610 Aktien der KATEK SE ange-
nommen worden. Dies entspricht einem Anteil von rd. 27% aller Aktien der KATEK SE. Dar-
Uber hinaus hat die Kontron Acquisition GmbH weitere 132.716 Aktien der KATEK SE im Frei-
verkehr der Bérse Hamburg erworben. Die Kontron Acquisition GmbH hielt nach Abschluss
des Pflichtangebots und Delisting-Erwerbsangebots und den Kaufen an der Bérse Hamburg
einen Anteil von 87,36%.

Die Kontron AG hat von der Decagon Asset Management LLP auflerbdrslich im September
2025 weitere 1.761.060 Aktien der KATEK SE im Tausch gegen 1.320.795 Kontron AG-Aktien
erworben. Das entspricht dem gleichen Umtauschverhaltnis (vier Aktien der KATEK SE gegen
drei Aktien der Kontron AG) wie im Pflichtangebot und Delisting-Erwerbsangebot vom 15. April
2024. Die Kontron AG hat diese Aktien der KATEK SE dann in die Kontron Acquisition GmbH
eingebracht.
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Mit Mitteilung vom 10. November 2025 hat die KATEK SE bekanntgegeben, dass die Kontron
Acquisition GmbH die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionére der KATEK SE auf die
Kontron Acquisition GmbH als Hauptaktionarin unter Ausschluss der Minderheitsaktionare der
KATEK SE nach § 327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) anstrebt.

1.2. Steuerliche Verhaltnisse

Die KATEK SE unterliegt der Korperschaft- und Gewerbesteuer in Deutschland. Auf Basis
eines gewerbesteuerlichen Hebesatzes von 330% (Ismaning), der Kdrperschaftsteuer von
15,0% sowie des Solidaritatszuschlags von 5,5 % auf die Korperschaftsteuer liegt der nomi-
nale Steuersatz bei 27,4%.

Mit dem ,Gesetz flir ein steuerliches Investitionssofortprogramm zur Starkung des Wirtschafts-
standorts Deutschland®, dem der Bundesrat am 11. Juli 2025 zugestimmt hat, wurde eine
schrittweise Absenkung des Kdérperschaftsteuersatzes von 15,0% auf 10,0% in den Jahren
2028 bis 2032 beschlossen. Der Korperschaftsteuersatz sinkt ab dem Veranlagungszeitraum
2028 um 1%-Punkt pro Jahr (§ 23 Abs. 1 KStG). Als Kapitalgesellschaft unterliegt die KATEK
SE dieser schrittweisen Absenkung des Koérperschaftsteuersatzes.

Die letzte steuerliche Auflienprifung umfasste den Veranlagungszeitraum 2018 und erstreckte
sich auf die Korperschaft- und Gewerbesteuer sowie Umsatzsteuer. Diese flihrte zu keiner
Anderung der Besteuerungsgrundlage. Derzeit findet bei der KATEK SE eine steuerliche Au-
Renprifung fur die Veranlagungszeitraume 2019 bis 2022 statt. Feststellungen hieraus sind
auskunftsgemaf nicht bekannt.

Zwischen der KATEK SE und der beflex electronic GmbH besteht eine ertragsteuerliche Org-
anschaft mit der beflex electronic GmbH als Organgesellschaft und der KATEK SE als Organ-
tragerin. DarUber hinaus besteht zwischen der Kontron eSystems GmbH und der Kontron Au-
tomotive GmbH eine ertragsteuerliche Organschaft mit der Kontron Automotive GmbH als Or-
gangesellschaft und der Kontron eSystems GmbH als Organtragerin.

Bei der KATEK SE und ihren in- und auslandischen Tochtergesellschaften bestehen zum 31.
Dezember 2024 voraussichtlich folgende steuerliche Verlustvortrage, die auf Basis der Steu-
ererklarungen hochgerechnet wurden:
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KATEK Gruppe | Steuerliche Verlustvortrage zum 31.12.2024

in TEUR

Inland KSt GewsSt
KATEK Gruppe 34.777 31.197
Katek GmbH 24.421 23.359
Kontron eSystems GmbH 19.293 19.354
Ausland

Kontron Canada Systems Inc. 5.166

Nextek Inc. 2.209

KATEK Hungary Kft. 154

Quelle: Managementinformationen der KATEK SE

Vor dem Hintergrund des Anteilserwerbs von 59,44% an der KATEK SE durch die Kontron
Acquisition GmbH am 29. Februar 2024 wurde zum Erhalt der steuerlichen Verlustvortrage bei
der KATEK SE und der Kontron eSystems GmbH die Stille-Reserven-Klausel gemaly § 8c
Abs. 1 Satz 5 KStG angewandt. Zum Erhalt der steuerlichen Verlustvortrage bei der Katek
GmbH wurde aufgrund des unverandert fortgeflihrten Geschéaftsbetriebs im Rahmen der Steu-
ererklarung fur das Jahr 2024 die Anwendung des § 8d KStG beantragt. Da eine steuerliche
Veranlagung fur das Jahr 2024 noch nicht erfolgt ist, besteht auskunftsgemaf das Risiko, dass
aufgrund eines schadlichen Beteiligungserwerbs gemal § 8c Abs. 1 Satz 1 KStG die steuerli-
chen Verlustvortrage der inlandischen Gesellschaften vollstandig untergehen. Die Bewer-
tungsgutachterin ist bei der Bewertung jedoch zugunsten der Minderheitsaktionare von einer
vollstandigen Nutzbarkeit der inlandischen Verlustvortrage ausgegangen.

Bei der KATEK Hungary Kift. ist der steuerliche Verlustvortrags aufgrund von Feststellungen
im Rahmen einer Betriebsprifung nicht nutzbar. Bei den steuerlichen Verlustvortrdgen der
Kontron Canada Systems Inc. sowie der Nextek Inc. ist die Bewertungsgutachterin im Rahmen
der Bewertung von einer vollstandigen Nutzbarkeit ausgegangen, obwohl die Verlustvortrage
noch nicht zum 31. Dezember 2024 steuerlich veranlagt sind.

Die KATEK SE verfugt zum 31. Dezember 2024 Uber ein steuerliches Einlagekonto (§ 27
Abs. 2 KStG) in Hohe von 132.957 TEUR, das ausgehend vom steuerlichen Einlagekonto laut
Feststellungsbescheid zum 31. Dezember 2023 auf Basis der Steuererklarung fur das Jahr
2024 fortentwickelt wurde.

1.3. Wirtschaftliche Grundlagen
a) Geschaftstatigkeit

Die KATEK SE ist als Management-Holding organisiert und ubernimmt die Leitung sowie die
strategische Steuerung der Tochtergesellschaften.

Die Geschaftstatigkeit der Tochtergesellschaften konzentriert sich auf Electronic Manufac-
turing Services (,EMS*) und Original Design Manufacturing (,ODM®) und umfasst ein breites
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Spektrum an Produktionsdienstleistungen fir elektronische Komponenten und Systeme. EMS
bezeichnet die Fertigung elektronischer Baugruppen nach kundenspezifischen Vorgaben und
umfasst unter anderem die Leiterplattenbestiickung, die Herstellung elektrischer Schaltungen,
Rapid-Prototyping sowie die Endmontage im Rahmen des Box-Build. ODM-Dienstleistungen
gehen Uber die reine Produktion hinaus und Gbernehmen zusatzlich die Entwicklung eigener
Produktdesigns, die anschlieBend unter dem Markennamen des Auftraggebers vermarktet
werden. Die angebotenen Dienstleistungen ermdglichen es den Kunden der KATEK Gruppe,
einzelne Fertigungsstufen oder die gesamte Produktion vollstandig auszulagern.

Das Produktionsportfolio der KATEK Gruppe ist breit diversifiziert und umfasst die Fertigung
von Elektronikbaugruppen und -systemen fur Kunden aus unterschiedlichen Branchen, wie
Automotive, erneuerbare Energien, Konsumguter sowie Luftfahrt und Verteidigung. Zu den
wichtigsten Kunden zahlen fuhrende deutsche sowie international tatige Industrieunterneh-
men, wobei die KATEK Gruppe mit den zehn grof3ten Kunden rd. zwei Drittel ihres Gesam-
tumsatzes generiert.

Die KATEK Gruppe gliedert ihre Geschaftsaktivitaten in die Bereiche EMS, ODM und Green-
tec. Die Umsatzerlose der KATEK Gruppe in Héhe von 568.707 TEUR im Geschaftsjahr 2024
verteilen sich wie folgt auf die einzelnen Geschaftsbereiche:

Umsatzerlose nach Geschaftsbereichen im Jahr 2024

mEMS m ODM Greentec

Quelle: Umsatzaufteilung (ohne HQ), Managementinformationen der KATEK SE
EMS

Der Geschéftsbereich EMS wird aufgrund der Spezialisierung auf unterschiedliche industrielle
Anwendungsschwerpunkte in weitere Bereiche untergliedert.

142802 | 21



forvss
mazars

Die Kontron Automotive GmbH (,DUS*) konzentriert sich auf die Lohnfertigung fiir die Auto-
mobilindustrie und ist auf Tlrschloss- und Komfortelektronik spezialisiert, Die Fertigung in
Dusseldorf umfasst kleine Leiterplatten in sehr hohen Stlckzahlen und ist weitgehend auto-
matisiert.

Die Kontron Canada Systems Inc. (,KCS"*) ist seit dem Erwerb im Jahr 2022 auf die Montage
bestlckter Leiterplatten einschlieRlich Mechanik, Verkabelung und Software zu einem getes-
teten, betriebsbereiten Endgerat (sog. Box-Build) flr den nordamerikanischen Markt speziali-
siert. Der Schwerpunkt liegt hierbei auf hochwertiger Elektronik (,High Value Electronics® oder
,HVE®) mit mittleren Stickzahlen (Mid-Volume). Die Fertigung erfolgt in Cornwall / Kanada.

Die Nextek Inc. (,Nextek“) wurde im Jahr 2023 durch die KATEK Gruppe akquiriert und ist als
Nischenanbieter auf die Fertigung von High-Reliability-Elektronik flir sicherheitskritische An-
wendungen in der Luftfahrt- und Verteidigungsindustrie sowie den US-amerikanischen Regie-
rungssektor spezialisiert. Die Fertigung befindet sich in Madison / USA.

Die beflex electronic GmbH (,beflex”) ist als Nischenanbieterin auf die Fertigung elektroni-
scher Prototypen und Kleinserien spezialisiert. Der Musterbau und die Fertigung kleiner Serien
ermdglicht hdhere Bruttomargen, da diese Bereiche weniger anfallig fur Preiserosion und Vola-
tilitat sind als volumengetriebene Segmente. Die beflex bedient eine breite, industrielibergrei-
fende Kundenbasis und deckt alle relevanten vertikalen Markte innerhalb Deutschlands ab.
Die Produktion erfolgt ausschlielich in Deutschland.

ODM

Der Geschéftsbereich ODM umfasst die Lohnfertigung mit hohen Produktionsvolumina und
Entwicklung eigener Produkt- und Plattformdesigns sowie deren Serienfertigung fur kunden-
spezifische Anwendungen. Der Schwerpunkt der Lohnfertigung liegt auf der Surface-Mounted-
Device-Bestuckung (,SMD*), Léten, Endmontage sowie der Produktion von Standardsteue-
rungen. Darlber hinaus werden Software- und Cloud-Komponenten in die Fertigung integriert.
Die hdhere Wertschdpfungstiefe ermdglicht hhere Margen gegenuber dem klassischen EMS-
Geschaft. Die Fertigung erfolgt neben Grassau / Deutschland Uberwiegend in Osteuropa an
den Standorten Gydr in Ungarn und Horni Sucha in Tschechien. Diese Standorte dienen als
verlangerte Werkbank und ermoglichen durch niedrigere Lohnkosten Kostenvorteile.

Greentec

Der Geschaftsbereich Greentec ist auf die Herstellung von Hybridwechselrichtern fur Photo-
voltaikanlagen zusammen mit der dazugehorigen Cloud-Software unter der Marke ,Steca“ fur
Industriekunden spezialisiert. Daruber hinaus werden unter der Marke ,eSystems* fur einen
deutschen Automobilhersteller intelligente Wallboxen entwickelt und produziert, die als smarte
Ladelésungen flr Elektrofahrzeuge dienen und sich in bestehende Smart-Home-Systeme in-
tegrieren lassen. Die Fertigung erfolgt mit einer hohen Standardisierung, die bei hohen Stiick-
zahlen aufgrund von Skaleneffekten zu héheren Margen fuhrt. Greentec hat seinen strategi-
schen Fokus auf den europaischen Markt.
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Die folgende Grafik stellt die Umsatzerlose der KATEK Gruppe im Jahr 2024 nach Regionen
dar:

Umsatzerlése nach Regionen im Jahr 2024

3,0%  2,1%,1,4%

mEU = Nord-, Siid- und Mittelamerika m EFTA = Asien, Naher Osten = Ubriges Asien / Ozeanien

Quelle: Geografische Umsatzaufteilung (vor Konsolidierung), Managementinformationen der KATEK SE

Im Geschéaftsjahr 2024 erwirtschaftete die KATEK Gruppe rd. 73,5 % der Umsatzerldse in der
EU, wobei der wesentliche Teil auf Deutschland entfallt. Rd. 19,9% der Umsatzerldse entfielen
auf die nordamerikanischen Tochtergesellschaften mit Umsatzen insbesondere in den USA
und Kanada. Der restliche Anteil wurde in der Européischen Freihandelsassoziation (EFTA),
im Nahen Osten sowie in weiteren Teilen Asiens erzielt. Ein urspriinglich geplanter Ausbau
der asiatischen Aktivitaten wurde nicht weiterverfolgt.

Die Umsatzentwicklung der KATEK Gruppe war in den Jahren 2022 bis 2024 von deutlicher
Volatilitdt gepragt, die auf marktbedingte und branchenspezifische Herausforderungen der
EMS-Branche sowie Zu- und Verkaufen von einzelnen Gesellschaften zurtickzufihren war. Im
Geschéftsjahr 2024 erwirtschaftete die KATEK Gruppe Umsatzerlése in Hohe von 568.707
TEUR, verzeichnete jedoch ein negatives EBIT von 17.866 TEUR.

Zum 30. Juni 2025 beschaftigte die KATEK Gruppe insgesamt 2.489 Mitarbeiter.
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b) Markt- und Wettbewerbsumfeld
Wesentliche Marktentwicklungen

Die KATEK Gruppe ist als Lohnfertiger im Bereich EMS Uberwiegend in Deutschland, Europa
und Nordamerika tatig und damit stark von der konjunkturellen Entwicklung sowie den bran-
chenspezifischen Rahmenbedingungen des europaischen EMS- und ODM-Marktes, insbe-
sondere in Deutschland, abhangig. Als Lohnfertiger fir verschiedene Industrien ist die zukunf-
tige Geschaftsentwicklung der KATEK Gruppe zudem mafgeblich von der Nachfrage in den
Absatzmarkten ihrer Kunden abhangig, insbesondere in den Bereichen Automotive und Solar.

Konjunkturelle Entwicklung

Das jahrliche Wachstum des Bruttoinlandsproduktes (BIP) und die Entwicklung der Inflations-
rate stellen bedeutende makrotkonomische Indikatoren fiir die wirtschaftliche Entwicklung der
relevanten Markte der KATEK Gruppe dar. Hierbei unterteilen sich die durch den International
Monetary Fund (IMF) zum Oktober 2025 erhobenen Daten in die historische Entwicklung im
Zeitraum 2022 bis 2024 und in eine Prognose fir den Zeitraum 2025 bis 2030.

KATEK SE | Entwicklung des Bruttoinlandproduktes (BIP)

Region 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 Entwicklung 2022-2030
Deutschland 18% -09% -05% 02% 09% 15% 12% 1,0% 07% ~—+—
EU 37% 06% 1,1% 14% 14% 16% 15% 15% 14% ~ ————
USA 25% 29% 28% 20% 21% 21% 21% 19% 1,8% — ~—o—
Welt 38% 35% 33% 32% 31% 32% 32% 32% 31% T—0

Quelle: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, Oktober 2025.

Nach einem BIP-Wachstum in Deutschland von 1,8% im Jahr 2022 schwéchten die wirt-
schaftlichen Auswirkungen des Krieges in der Ukraine die sich abzeichnende Erholung nach
der COVID-19-Pandemie weiter ab, so dass in den Jahren 2023 und 2024 ein Rickgang des
BIP von -0,9% und -0,5% zu verzeichnen war. Im Jahr 2025 wird das BIP voraussichtlich weiter
stagnieren. Ab dem Jahr 2026 wird ein moderates Wirtschaftswachstum erwartet, beginnend
mit einem BIP-Anstieg von 0,9 %. Im Jahr 2027 erreicht das Wachstum mit 1,5 % seinen prog-
nostizierten Hochstwert, bevor es sich in den Folgejahren leicht ricklaufig, aber weiterhin po-
sitiv zwischen 1,2% und 0,7 % entwickelt."?> Der Anstieg des BIP in den Prognosejahren wird
vor allem auf eine konjunkturelle Erholung nach mehreren Jahren mit schwacher wirtschaftli-
cher Entwicklung sowie auf die Umsetzung geplanter 6ffentlicher Investitionen in Infrastruktur
und Verteidigung im Zuge erweiterter finanzieller Handlungsspielraume zurtickgefiihrt.

2 vgl. IMF, World Economic Outlook Database, Oktober 2025.
13 vgl. ifo Konjunkturprognose, Herbst 2025.
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In der EU hat sich das BIP-Wachstum von 3,7% im Jahr 2022 auf 0,6% im Jahr 2023 bzw.
1,1% im Jahr 2024 abgeschwacht. In den Jahren 2025 bis 2030 soll sich das jahrliche BIP-
Wachstum zwischen 1,4% und 1,6% stabilisieren.

Die USA verzeichneten in den Jahren 2022 bis 2024 aufgrund einer stabilen Inlandsnachfrage
ein im internationalen Vergleich hdheres BIP-Wachstum zwischen 2,5% und 2,9%. Fur die
Jahre 2025 bis 2030 wird ein BIP-Wachstum zwischen 1,8 % und 2,1 % prognostiziert.

Das weltweite BIP-Wachstum ist von 3,8% im Jahr 2022 auf 3,3% im Jahr 2024 gesunken. In
den Jahren 2025 bis 2030 wird ein weltweites BIP-Wachstum zwischen 3,1% und 3,2% prog-
nostiziert.

KATEK SE | Entwicklung der Inflation

Region 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 Entwicklung 2022-2030
Deutschland 87% 60% 25% 21% 18% 20% 21% 22% 22% ~

EU 93% 63% 26% 24% 22% 22% 21% 21% 21% ~

USA 80% 41% 30% 27% 24% 22% 22% 22% 22% S~~—0
Welt 87% 67% 58% 42% 37% 34% 33% 32% 32% T——

Quelle: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, Oktober 2025.

Die Inflationsrate lag in Deutschland im Jahr 2022 mit 8,7% durch den Russland-Ukraine-
Konflikt und den Anstieg der Rohstoff- und Energiepreise, die eingeschrankten Lieferketten
sowie den zunehmenden Preisdruck auf einem hohen Niveau. Aufgrund der zeitverzogerten
Weitergabe der ohnehin in der Vergangenheit gestiegenen Lebensmittel- und Energiepreise
sowie der Folgen des Krieges in der Ukraine verblieb die Inflation im Jahr 2023 auf einem
hohen Niveau von 6,0%. Nach einem Ruckgang im Jahr 2024 auf 2,5% soll sich die Inflations-
rate in den Jahren 2025 bis 2030 auf ein Niveau zwischen 1,8% und 2,2% stabilisieren. Damit
nahert sich die Preisentwicklung dem mittelfristigen Ziel der Preisstabilitdt von 2,0 %, wie es
von der Europaischen Zentralbank definiert wurde.

In der EU ist die Inflationsrate von 9,3% im Jahr 2022 auf 2,6% im Jahr 2024 deutlich zurtick-
gegangen. In den Jahren 2025 bis 2030 soll sich die Inflationsrate auf ein Niveau von 2,1%
stabilisieren.

In den USA war ebenfalls ein Rickgang der Inflationsrate von 8,0% im Jahr 2022 auf 3,0% im
Jahr 2024 zu verzeichnen. In den Jahren 2025 bis 2030 soll sich die Inflationsrate auf 2,2%
verringern.

14 Vgl. EZB, Pressemitteilung vom 30.06.2025, https://www.ecb.eu-

ropa.eu/press/pr/date/2025/html/ecb.pr250630~aabfo88af8.en.html, abgerufen am 20.10.2025.
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Die weltweite Inflation ist von 8,7% im Jahr 2022 auf 5,8% im Jahr 2024 gesunken. In den
Jahren 2025 bis 2030 wird ein weiterer schrittweiser Rickgang von 4,2% im Jahr 2025 auf
3,2% im Jahr 2030 prognostiziert.

Insgesamt gehen die Prognosen des IMF fir die Jahre 2025 bis 2030 von einer Erholung des
gesamtwirtschaftlichen Umfelds auf globaler Ebene sowie in den flir die KATEK Gruppe rele-
vanten Markten aus.

EMS- & ODM-Markt

Der EMS-Markt umfasst alle Dienstleister, die sich auf die Auftragsfertigung von elektroni-
schen Komponenten und Produkten spezialisiert haben. In diesem Zusammenhang wird von
den EMS-Anbietern neben der reinen Fertigung auch das Testen, Reparieren und die Erstel-
lung von Prototypen tibernommen. Ziel der Einbindung von EMS-Anbietern ist die Auslagerung
komplexer Fertigungsprozesse zur Kostensenkung und Fokussierung auf die Kernkompeten-
zen, wie z.B. Produktentwicklung und Vertrieb. Der EMS-Markt ist damit ein zentraler Bestand-
teil moderner Outsourcing-Strategien in der Elektronikindustrie.

Der ODM-Markt besteht grofitenteils aus denselben Unternehmen wie der EMS-Markt. Doch
wahrend EMS-Anbieter elektronische Gerate nach den Vorgaben ihrer Kunden fertigen, ent-
werfen ODM-Anbieter eigenstandig Produkte einschliel3lich Hardware, Software und mecha-
nischer Komponenten. Diese Produkte werden anschliel3end von anderen Unternehmen unter
deren eigener Marke vermarktet.

Das Volumen des europdischen EMS-Marktes wird von Mordor Intelligence im Jahr 2025 auf
rd. 45 Mrd. EUR geschatzt. Deutschland nimmt dabei mit einem Marktanteil von 21,7% im Jahr
2024 eine fihrende Rolle im europaischen EMS-Markt ein und profitiert von seiner starken
Automobilindustrie sowie der ausgepragten industriellen Automatisierung, die die Nachfrage
nach EMS-Dienstleistungen zusatzlich unterstiitzt.'®

Entsprechend den Prognosen von Mordor Intelligence soll der europaische EMS-Markt bis
zum Jahr 2030 auf rd. 61 Mrd. EUR wachsen, was einer durchschnittlichen jahrlichen Wachs-
tumsrate (CAGR) von 6,3 % entspricht.

15 Vgl. Mordor Intelligence, Europe Electronic Manufacturing Services Market Size & Share Analysis - Growth

Trends and Forecast (2025 - 2030).
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Entwicklung des europaischen EMS-Marktes
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Quelle: Mordor Intelligence, Europe Electronic Manufacturing Services Market Size & Share Analysis - Growth
Trends and Forecast (2025 - 2030).

Zentraler Wachstumstreiber des EMS-Marktes ist die wachsende Nachfrage nach elektroni-
schen Komponenten in den Bereichen Consumer Electronics, Automotive, Telekommunika-
tion und Industrie. Unternehmen lagern zunehmend Fertigungsprozesse an spezialisierte
EMS-Dienstleister aus, um Kernkompetenzen zu starken, Betriebskosten zu senken und die
Produktionseffizienz zu steigern. In diesem Zusammenhang werden insbesondere EMS-
Dienstleister mit einer Fertigung in europaischen Landern mit niedrigen Lohnkosten ausge-
wahlt (sog. Nearshoring). Zusatzlich treiben die Elektrifizierung im Automobilsektor, die Ein-
fuhrung von Industrie-4.0-Technologien und Investitionen in die europaische Halbleiterproduk-
tion die Nachfrage nach EMS-Dienstleistungen voran.'® Um die Wettbewerbsfahigkeit zu si-
chern, sind Investitionen in intelligente Fertigungstechnologien, nachhaltige Produktionsme-
thoden und die Starkung europaischer Lieferketten entscheidend.’” Der regionale Schwer-
punkt des Wachstums liegt entsprechend den Prognosen insbesondere in Zentral- und Ost-
europa, da Lander wie Polen, Tschechien und Ungarn niedrige Lohnkosten mit EU-Regelkon-
formitat verbinden.

6 vgl. Mordor Intelligence, Europe Electronic Manufacturing Services Market Size & Share Analysis - Growth

Trends and Forecast (2025 - 2030).
Vgl. Future Market Insights, Electronic Manufacturing Services Market Analysis by Industry and Region and
Forecast from 2025 to 2035.
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Entwicklung des globalen EMS-Marktes
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Quelle: Fortune Business Insights, Electronic Manufacturing Services (EMS) Market Size, Share & Industry Anal-
ysis.

Der weltweite EMS-Markt soll von voraussichtlich von 556 Mrd. EUR im Jahr 2025 auf 887
Mrd. EUR im Jahr 2032 steigen, was einem CAGR von 6,9% entspricht. Der asiatisch-pazifi-
sche Raum war im Jahr 2024 mit einem Marktanteil von 44,1% flihrend und bleibt die wich-
tigste Wachstumsregion.®

Trotz dieser positiven Aussichten gibt es Herausforderungen, die das Wachstum der Branche
bremsen konnten. Die Abhangigkeit von wenigen Zulieferern fir Schlisselkomponenten er-
hoht das Risiko von Lieferkettenunterbrechungen erheblich. Hinzu kommen ein zunehmender
Wettbewerbs- und Preisdruck aus Asien sowie geopolitische Spannungen, Zdélle und volatile
Rohstoffpreise, die die Rahmenbedingungen fir nachhaltiges Wachstum zusatzlich erschwe-
ren. Zudem gehoéren Herausforderungen bei der Abgrenzung geistigen Eigentums sowie Risi-
ken in Bezug auf die Datensicherheit zu den zentralen Themen fur Unternehmen, die ihre
Fertigung an externe Dienstleister auslagern.®

Vor dem Hintergrund zunehmender Produktkomplexitat und verkurzter Entwicklungszyklen
gewinnt die Auslagerung von Dienstleistungen an Bedeutung. Unternehmen suchen verstarkt
nach Partnern, die nicht nur die Fertigung Gbernehmen, sondern auch Entwicklungs- und Pro-
zessverantwortung tragen, was ein Wachstumstreiber fir den ODM-Markt darstellt.

18 Vgl. Fortune Business Insights Electronic Manufacturing Services (EMS) Market Size, Share & Industry Anal-

ysis.

% vgl. Mobility Foresights, Europe Electronic Manufacturing Services (EMS) Market Size and Forecasts 2031.
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Der globale ODM-Markt verzeichnete im Jahr 2024 ein Volumen von rd. 260 Mrd. Euro. Bis
zum Jahr 2033 wird ein Anstieg auf rd. 430 Mrd. Euro prognostiziert, was einem CAGR von
5,5 % entspricht.?°

Entwicklung des globalen ODM-Marktes
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Quelle: Verified Market Reports, ODM Market Size & Forecast 2023—-2033.

Analog zum EMS-Markt wird auch der globale ODM-Markt vom asiatisch-pazifischen Raum
dominiert, der mit einem Marktanteil von rund 45 % im Jahr 2023 die fihrende und zugleich
am schnellsten wachsende Region bleibt. Nordamerika ist der zweitgrofite ODM-Markt mit
einem Marktanteil von 25 %, gefolgt von Europa mit einem Marktanteil von 20 %. 2! Die zent-
ralen Wachstumstreiber und Herausforderungen entsprechen im Wesentlichen denen des
EMS-Marktes, insbesondere in Bezug auf Innovationsdruck, Wettbewerb, Lieferkettenrisiken
und geopolitische Spannungen.

20 vgl. Verified Market Reports, ODM Market Size & Forecast 2023—2033.
21 vgl. Verified Market Reports, ODM Market Size & Forecast 2023—2033.
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Solarmarkt

Die Entwicklung des Solarmarktes ist ein mafgeblicher Faktor fir die zuklnftige Geschafts-
entwicklung des Bereichs Greentec der KATEK Gruppe.

Entwicklung des Solarmarkts und Prognose in Europa - Neuinstallationen

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Neue Solarkapazitat in Gigawatt 30,0 40,0 62,8 65,5 70,0 72,3 76,5 81,5
Wachstum 33,3% 57,0% 4,3% 6,9% 33% 58% 6,5%

Quelle: Solar Power Europe, EU Market Outlook for Solar Power 2024-2028, Dezember 2024.

Die neu installierte Solarkapazitat in Europa ist in den Jahren 2022 und 2023 durch die gestie-
genen Energiepreise durch den Russland-Ukraine Konflikt mit zweistelligen Wachstumsraten
deutlich gestiegen. Im Jahr 2024 hat sich das Wachstum der neu installierten Leistung dage-
gen auf 4,3% verringert. 22 Die Solarenergie trug Ende 2024 mit rd. 338 Gigawatt installierter
Leistung rd. 10% zur Stromerzeugung in der EU bei.?® Ursachlich fiir das verlangsamte Wachs-
tum war insbesondere ein Riickgang der Strompreise, wodurch sich die Wirtschaftlichkeit pri-
vater Solaranlagen verschlechterte. Dartiber hinaus fihrten politische Unsicherheiten und ver-
zdgerte FordermalRnahmen in Europa zu einer nachlassenden Investitionsbereitschaft bei pri-
vaten Dachanlagen, u. a. durch gestiegene Zinsen und burokratische Hurden.

Trotz dieser Herausforderungen bleibt die langfristige Perspektive fir den europaischen So-
larmarkt positiv, insbesondere durch technologische Fortschritte und den globalen Trend zur
Dekarbonisierung. Die EU-weiten Klimaziele und nationalen Férderprogramme férdern die In-
vestitionsbereitschaft, wahrend technologische Fortschritte — insbesondere steigende Wir-
kungsgrade und sinkende Modulpreise — die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen verbes-
sern. Gleichzeitig wirken sich Faktoren wie Zinsniveau und Strompreisentwicklung direkt auf
die Nachfrage aus.?* Herausforderungen ergeben sich durch Netzengpasse, den wachsenden
Bedarf an Speicherlésungen sowie durch den hohen Importanteil asiatischer Hersteller, der zu
Preisdruck und Wettbewerbsnachteilen flir europaische Anbieter fiihrt.

Um die vereinbarten Klimaziele zu erreichen, muss die EU bis zum Jahr 2030 jahrlich mindes-
tens 70 Gigawatt an neuer Photovoltaikleistung installieren. Entscheidend flr die langfristige
Entwicklung sind der Ausbau der Netzinfrastruktur sowie die Starkung der europaischen Pro-
duktionskapazitaten.?® Vereinfachte Genehmigungsverfahren sind ebenfalls von zentraler Be-
deutung, da insbhesondere im Neubausegment vermehrt Photovoltaikanlagen installiert wer-
den, sowohl auf Wohngebauden als auch auf gewerblich genutzten Immobilien.

22 Vgl. Solar Power Europe, EU Market Outlook for Solar Power 2024-2028, Dezember 2024.
Vgl. Solar Power Europe, EU Market Outlook for Solar Power 2024-2028, Dezember 2024.
24 vgl. Solar Power Europe, EU Market Outlook for Solar Power 2024-2028, Dezember 2024.
Vgl. Solar Power Europe, EU Market Outlook for Solar Power 2024-2028, Dezember 2024.
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Auch auf globaler Ebene wird mit einem deutlichen Wachstum des Solarmarkts gerechnet.
Der globale Solarmarkt tGberschritt im Jahr 2024 ein Volumen von 105 Mrd. Euro und soll vo-
raussichtlich bis zum Jahr 2034 auf rd. 338 Mrd. Euro wachsen, was einem CAGR von 12,4%
entspricht.?®

Entwicklung des globalen Solarmarktes
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Quelle: Statifacts, Solar Energy Market - Databook 2025 to 2034, Mérz 2025.
Wettbewerbsumfeld

Laut der Halbjahresumfrage der europaischen EMS-Industrie flr das Jahr 2025 belauft sich
die Zahl der EMS-Unternehmen in Europa auf 1.809.?” Der EMS-Markt weist jedoch eine
starke Konzentration der Wettbewerber auf. Das Wettbewerbsumfeld im europaischen EMS-
Markt wird von wenigen groften Akteuren gepragt, darunter Hanza AB (Schweden), Zollner
Elektronik AG (Deutschland), GPV Group A/S (Danemark), Asteelflash SAS (Frankreich),
Scanfil EMS Oy (Finnland), Videoton Zrt. (Ungarn), KATEK SE (Deutschland), Kitron ASA
(Norwegen), Neways, N.V. (Niederlande), Diehl Controls Stiftung & Co. KG (Deutschland) und
Lacroix Electronics, SAS (Frankreich).28 Der GroRteil dieser Unternehmen ist nicht bérsenno-
tiert. Zu den weiteren bedeutenden, bérsennotierten Wettbewerbern mit globaler Prasenz zah-
len u.a. die Benchmark Electronics Inc. (USA), Flex Ltd. (USA), OSI-Systems, Inc. (USA) und
Plexus Corp. (USA). Fir eine nahere Beschreibung der bérsennotierten Wettbewerber verwei-
sen wir auf unsere Ausfuhrungen in Abschnitt C.11.2.6.

Im Jahr 2023 erwirtschafteten 6,6 % der EMS-Unternehmen in Europa (121 Unternehmen)
insgesamt 78,5 % der gesamten europaischen EMS-Produktionsleistung. Davon erzielten vier

26 Vgl. Statifacts, Solar Energy Market - Databook 2025 to 2034, Marz 2025.
27 vgl. in4ma, Halbjahresumfrage der europaischen EMS-Industrie 2025.
28 vgl. in4ma, Annual Survey of the European EMS Industry 2024.

142802 | 31



forvss
mazars

Unternehmen einen Umsatz von mehr als einer Milliarde Euro, wahrend 33 % der Unterneh-
men weniger als 2 Mio. Euro umsetzten und gemeinsam lediglich einen Marktanteil von 1,2 %
erreichten.?®

Die EMS-Branche wurde in der Vergangenheit insbesondere durch M&A-Transaktionen ge-
pragt. Im Jahr 2022 fusionierten die GPV Group A/S (Danemark) und Enics AG (Schweiz),
wodurch die GPV Group A/S zu den Marktfiihrern der europaischen EMS-Anbieter aufstieg.°
Im Januar 2024 erweiterte Hanza AB (Schweden) seine Marktposition durch die Ubernahme
des schwedischen Unternehmens Orbit One AB (Schweden).3" Im Oktober 2025 hat die Hanza
AB (Schweden) die BMK Group GmbH mit rd. 1.500 Mitarbeitenden und einem erwarteten
Jahresumsatz von rd. 299 Mio. EUR im Jahr 2025 bernommen, wodurch der gréf3te EMS-
Dienstleister Europas entstanden ist.*? Vor dem Hintergrund der weiteren Konsolidierung der
EMS-Branche ist mit einer Erhéhung der Wettbewerbsintensitat zu rechnen.

Fazit

Die Analyse des Markt- und Wettbewerbsumfelds macht deutlich, dass die KATEK Gruppe in
einem vielschichtigen Marktumfeld agiert, das durch technologische Innovation, regulatorische
Vorgaben und globale Wettbewerbsdynamik gepragt ist. Der EMS- und ODM-Markt weist so-
wohl in Europa als auch weltweit ein robustes Wachstum auf, getrieben durch die fortschrei-
tende Digitalisierung, den Ausbau von Industrie 4.0 sowie zunehmende Automatisierungspro-
zesse in Produktion und Infrastruktur, vor allem in den Schliisselindustrien wie Automotive,
Industrieautomation, Telekommunikation und der elektrischen Ruastungsindustrie. Deutsch-
land bleibt dabei der wichtigste Absatzmarkt, wahrend Zentral- und Osteuropa zusatzliche
Chancen durch kosteneffiziente Produktionsbedingungen bietet. Global dominiert der asia-
tisch-pazifische Raum weiterhin das Wachstum, was den internationalen Wettbewerbsdruck
und die Preissensitivitat erhéht.

Parallel dazu eréffnet die Transformation der Automobilindustrie hin zur Elektromobilitat neue
Geschéftsfelder, insbesondere im Bereich elektronischer Komponenten und Leistungselektro-
nik. Der Solarmarkt wird sich trotz einer kurzfristigen Wachstumsdelle — gestiitzt durch Klima-
ziele, technologischen Fortschritt und politische FérdermaRnahmen — voraussichtlich langfris-
tig positiv entwickeln. Beide Segmente verstarken die Nachfrage nach komplexen Elektroniklo-
sungen und bieten der KATEK Gruppe die Mdglichkeit, ihnre Kompetenzen in Entwicklung und
Fertigung anzubieten.

Gleichzeitig kdnnen geopolitische Spannungen und globale Unsicherheiten jedoch auch die
Planungssicherheit einschranken und sich negativ auf Lieferketten sowie Absatzmarkte aus-

29
30
31

Vgl. indma, Halbjahresumfrage der europaischen EMS-Industrie 2025.

Vgl. GPV-Homepage, GPV fusioniert mit Enics zu europaischem Elektronikriesen Gpv-Group.

Vgl. Reed Electronics Research, The European EMS Industry — A Strategic Analysis of the Top 50 European
EMS Providers.

Vgl. https://www.all-electronics.de/elektronik-fertigung/hanza-kauft-bmk-groesster-emsdienstleister-europas-
entsteht/1590268, abgerufen am 06.11.2025.
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wirken. EMS-Unternehmen sind in hohem Male auf die kontinuierliche Verfiigbarkeit elektro-
nischer Komponenten und Materialien angewiesen. Die Beschaffung erfolgt haufig tber spe-
zialisierte Anbieter, deren Sortiment und Lieferfahigkeit maf3geblich die Versorgungssicherheit
beeinflussen. Eine starke Konzentration auf wenige Bezugsquellen kann dabei Risiken hin-
sichtlich Verflgbarkeit und Preisentwicklung mit sich bringen. Bei kundenspezifischen Produk-
ten besteht das Risiko, dass Auftrage nicht wie geplant abgerufen werden. Aufgrund der Spe-
zialisierung der gefertigten Komponenten ist eine alternative Nutzung oft nur eingeschrankt
mdglich. Nicht abgenommene Ware kann zu Wertberichtigungen oder Abschreibungen fihren
und die Ergebnislage belasten.

Darlber hinaus bestehen weitere Herausforderungen durch den Preisdruck aus Asien sowie
die zunehmende Komplexitat der Produkte. Investitionen in intelligente Fertigungstechnolo-
gien, nachhaltige Produktionsmethoden und die Starkung regionaler Lieferketten sind ent-
scheidend, um die Wettbewerbsfahigkeit zu sichern. Darlber hinaus wird die Fahigkeit, Ent-
wicklungs- und Fertigungskompetenz zu integrieren, zum zentralen Erfolgsfaktor fur die Posi-
tionierung im Markt.

Langfristig hangt der Erfolg der KATEK Gruppe auch davon ab, wie konsequent das Unter-
nehmen seine technologische Innovationskraft mit einer robusten Supply-Chain-Strategie, ei-
nem konsequenten Kostenmanagement und einer gezielten Expansion in wachstumsstarke
Regionen verbindet, um gegenlber asiatischen Marktteilnehmern wettbewerbsfahig zu blei-
ben.

142802 | 33



forvss
mazars

1.4. Bewertungsstichtag

Die Beurteilung der Angemessenheit der Barabfindung (§ 327b AktG) muss die Verhaltnisse
der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung berlcksichtigen.

Der fur die Ermittlung des Unternehmenswertes maligebliche Bewertungsstichtag ist daher
der Tag der Hauptversammlung der KATEK SE, an dem die Ubertragung der Aktien der Min-
derheitsaktionare auf die Kontron Acquisition GmbH zur Beschlussfassung vorgelegt wird.

Die auRerordentliche Hauptversammlung der KATEK SE, auf der der Beschluss zur Ubertra-
gung der Aktien der Minderheitsaktionare gefasst werden soll, ist fiir den 30. Dezember 2025
geplant. Als mafgeblicher Bewertungsstichtag fir die Ermittlung des Unternehmenswertes als
Grundlage der Berechnung der angemessenen Barabfindung wurde daher in Einklang mit
§ 327b Abs. 1 Satz 1 AktG der 30. Dezember 2025 gewahilt.

2. Ermittlung des Unternehmenswertes anhand des Ertragswertverfahrens

Wir haben die Durchflihrung der Bewertung durch die Bewertungsgutachterin in allen wesent-
lichen Schritten, insbesondere hinsichtlich der Ableitung der geplanten ausschuttbaren Ergeb-
nisse, der Bestimmung des Kapitalisierungszinssatzes und der Kapitalisierung auf den Bewer-
tungsstichtag nachvollzogen und rechnerisch durch Abbildung in einem eigenen Bewertungs-
modell Gberprift.

Da der Bewertungsstichtag der 30. Dezember 2025 ist, sind der Bewertung alle nach dem 30.
Dezember 2025 anfallenden Uberschiisse der KATEK SE (einschlieRlich des laufenden Jah-
res) zugrunde zu legen. Als technischer Bewertungsstichtag wurde der 31. Dezember 2024
festgelegt. Alle prognostizierten Uberschiisse wurden auf diesen technischen Bewertungs-
stichtag abgezinst. Der sich zum 31. Dezember 2024 ergebende Ertragswert wurde dann mit
den Eigenkapitalkosten auf den 30. Dezember 2025 aufgezinst und der Ermittlung der Barab-
findung zugrunde gelegt.

Unsere Prufungshandlungen und -feststellungen stellen wir nachfolgend dar:
2.1. Vorgehensweise

Die Wertermittlung der Bewertungsgutachterin basiert auf einem von der KATEK SE erstellten
Forecast 9+3 fir die KATEK Gruppe flr das Jahr 2025, einer vom Vorstand der KATEK SE
verabschiedeten und vom Aufsichtsrat genehmigten Langfristplanung fur die Jahre 2026 bis
2028, die von der Bewertungsgutachterin in Abstimmung mit dem Vorstand der KATEK SE um
eine Konvergenzphase fur die Jahre 2029 bis 2031 erganzt wurde. Hinsichtlich weiterer Erlau-
terungen der der Bewertung zugrunde liegenden Planung und des Planungsprozesses ver-
weisen wir auf unsere Ausfuhrungen in Abschnitt C.11.2.5.a).

Wir haben eine Plausibilisierung der wesentlichen Planungs- und Bewertungspramissen
durchgefuhrt. Hierauf aufbauend haben wir die methodische und rechnerische Richtigkeit der
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Ertragswertableitung mittels eines eigenen Bewertungsmodells, das auf einer integrierten Bi-
lanz-, Finanz- und Ertragsplanung basiert, Gberpruft.

2.2. Bewertungsverfahren

Die Bewertungsgutachterin hat die in der Stellungnahme IDW S 1 des Instituts der Wirtschafts-
prufer in der Fassung vom 2. April 2008 niedergelegten Grundsatze der Unternehmensbewer-
tung im Rahmen der Wertableitung gemal} den in der Wissenschaft und Rechtsprechung an-
erkannten Methoden zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen berlicksichtigt. Im
Sinne dieser Stellungnahme hat die Bewertungsgutachterin einen objektivierten Unterneh-
menswert in der Funktion eines neutralen Gutachters ermittelt.

Basierend auf der Vorgehensweise der Bewertungsgutachterin ergibt sich der Unternehmens-
wert der KATEK SE aus dem Ertragswert des operativen Geschafts und dem Wert der geson-
dert bewerteten Vermdgenswerte.

Als nicht betriebsnotwendiges Vermdgen hat die Bewertungsgutachterin die zu liquidierenden
Gesellschaften KATEK ELECTRONICS Malaysia SDN. BHD., Kuala Lumpur / Malaysia, und
KATEK SINGAPORE PTE. LTD., Singapur / Singapur, identifiziert. Da die zu erwartenden
Liquidationsaufwendungen die zu erwartenden Liquidationserldse Ubersteigen, hat die Bewer-
tungsgutachterin zugunsten der Minderheitsaktionare diese negativen Sonderwerte nicht an-
gesetzt. Hinsichtlich unserer Prifungsergebnisse verweisen wir auf Abschnitt C.11.2.8.

Die vorstehende Vorgehensweise zur Wertableitung ist nach unserer Auffassung sachgerecht
und bildet die KATEK SE angemessen in einem Bewertungsmodell ab.

Wir haben die einzelnen der Bewertung zugrunde liegenden Annahmen und Vorgehenswei-
sen, insbesondere hinsichtlich der Ableitung eines geeigneten Kapitalisierungszinssatzes so-
wie der ausschuttbaren Ergebnisse und die Kapitalisierung dieser Ergebnisse auf den Bewer-
tungsstichtag auf Plausibilitat geprift und die Bewertung methodisch und inhaltlich nachvoll-
zogen. Das Bewertungsmodell stand uns in elektronischer Form zur Verfugung. Davon aus-
gehend haben wir die rechnerische Richtigkeit des Bewertungsmodells nachvollzogen. Die
Bewertungsergebnisse haben wir ferner auf Basis einer eigenen Bewertung mittels eines ei-
genen Bewertungsmodells plausibilisiert. Wir sind Gberzeugt, dass die uns zur Verfugung ge-
stellten Daten und Berechnungen sowie unsere eigenen Berechnungen eine hinreichende
Grundlage fur unser Prifungsergebnis bilden.

Unsere Ergebnisse beruhen auf den uns zur Verfigung gestellten Informationen sowie auf
Gesprachen sowohl mit den fur die Planungsrechnung verantwortlichen Personen der KATEK
SE als auch mit der Bewertungsgutachterin und ihren Mitarbeitenden. Auf Nachfrage wurden
uns zu Einzelfragen die bendtigten Detailinformationen zur Verfugung gestellt.
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2.3. Pro-forma Ertragslage

Die KATEK Gruppe hat im Geschaftsjahr 2024 die Anteile an der AISLER B.V., Vaals / Nie-
derlande (im Folgenden ,AISLER"), und der Telealarm Europe GmbH, Leipzig (im Folgenden
»1elealarm®), (jeweils inkl. ihrer Tochtergesellschaften) sowie die Anteile an der KATEK Mau-
erstetten GmbH, Mauerstetten (im Folgenden KATEK Mauerstetten®), verauRert. Daher wur-
den diese Gesellschaften zum 31. Dezember 2024 nicht mehr im Konsolidierungskreis der
KATEK Gruppe einbezogen und sind nicht mehr Bestandteil der dargestellten Ertragslage fir
das Geschaftsjahr 2024.

Um die Vergleichbarkeit der Planung auch mit den Geschaftsjahren 2022 und 2023 zu ermdg-
lichen, hat die Bewertungsgutachterin auf Basis der von der KATEK SE zur Verfligung gestell-
ten konsolidierten pro-forma Gewinn- und Verlustrechnungen fir die Geschaftsjahre 2022 bis
2024 die Ertragslage um die Effekte aus den veraufRerten Gesellschaften angepasst. Darlber
hinaus wurden zum Ende des Geschaftsjahres 2024 PPA-Effekte aus vergangenen Akquisiti-
onen eliminiert.

Die Ableitung der pro-forma Umsatzerlése, des EBITDA und EBIT ist fiir die Geschéftsjahre
2022 bis 2024 nachfolgend dargestellt:

KATEK Gruppe | Pro-forma Ertragslage

in TEUR 2022 2023 2024
Umsatzerl0se 683.100 782.753  568.707
Anpassung Konsolidierungseffekte (74.975)  (70.370)
Pro-forma Umsatzerlése 608.125 712.383 568.707
EBITDA 23.126 41.879 9.567
Anpassung Konsolidierungseffekte 4.468 (13.927)
Pro-forma EBITDA 27.594 27.951 9.567
EBIT 790 14.442 (17.866)
Anpassung Konsolidierungseffekte 8.912 (8.334)
Pro-forma EBIT 9.702 6.108 (17.866)
KPIs in % der Umsatzerlése
Pro-forma EBITDA-Marge 4,5% 3,9% 1,7%
Pro-forma EBIT-Marge 1,6% 0,9% (3,1)%

Wir konnten die Ableitung der pro-forma Ertragslage durch die Bewertungsgutachterin nach-
vollziehen und beurteilen Sie als sachgerecht.

2.4. Vergangenheitsbereinigung

Die Prognose der kiinftigen finanziellen Uberschiisse stellt die Kernaufgabe jeder Unterneh-
mensbewertung dar. Die in der Vergangenheit erwiesene Ertragskraft dient dabei grundsatz-
lich als Ausgangspunkt flr die Beurteilung der Plausibilitdt der zukUinftig geplanten Ergebnisse.
Im Rahmen der Plausibilisierung der Planzahlen hat die Bewertungsgutachterin die historische
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage fir die Jahre 2022 bis 2024 analysiert und fur Zwecke
der Vergleichbarkeit um auf3erordentliche und periodenfremde Ergebniseffekte bereinigt.
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Wir haben die vorgenommenen Bereinigungen der Vergangenheitsergebnisse Uberpruft und
im Rahmen unserer Planungsgesprache sowie mit der Bewertungsgutachterin diskutiert. Die
sich daraus ergebende bereinigte historische Ertragslage haben wir ebenfalls als Ausgangs-
punkt flr unsere Plausibilisierungsarbeiten herangezogen.

Die Bereinigungen der Umsatzerlése in den Jahren 2022 bis 2024 sind nachfolgend darge-
stellt:

KATEK Gruppe | Bereinigungen Umsatzerlose

in TEUR 2022 2023 2024
Umsatzerldse KCS 30.005 - -
Umsatzerldse Nextek 15.193 20.508 -
Periodengerechte Umsatzerfassung - (1.186) 1.186
Bereinigungen Umsatzerlése 45.198 19.322 1.186

Die Bereinigungen der Umsatzerl6se fir die Jahre 2022 und 2023 betreffen die Umsatzerlose
der unterjahrig erworbenen Gesellschaften KCS und Nextek. Wahrend die KCS ab dem
1. September 2022 in den Konzernabschluss der KATEK Gruppe einbezogen wurde, war der
Erstkonsolidierungszeitpunkt der Nextek der 1. Juli 2023. Zur Verbesserung der Vergleichbar-
keit mit den Planzahlen wurden die Umsatzerlése und das EBITDA der KCS und der Nextek
auf Ganzjahresbasis berucksichtigt.

Darlber hinaus wurden im Jahr 2024 periodenfremd erfasste Umsatzerldse des Jahres 2023
in Héhe von 1.186 TEUR der korrekten Periode zugeordnet.

Die Bereinigungen des EBITDA in den Jahren 2022 bis 2024 sind in der folgenden Tabelle
dargestellt:

KATEK Gruppe | Bereinigungen EBITDA

in TEUR 2022 2023 2024
Materialkrise 7.239 1.224 -
Wertminderung von Vorraten - - 8.638
Liquidation Malaysia - - 4.391
Rechtsstreitigkeiten - - 4.069
Restrukturierungsmafinahmen 300 2.100 -
EBITDA KCS (1.900) - -
EBITDA Nextek 1.900 2.300 -
Sonstige 422 574 2.539
Bereinigungen EBITDA 7.962 6.199 19.638

Die Bereinigungen des Jahres 2022 betreffen insbesondere auflerordentliche Aufwendungen
in Hoéhe von 7.239 TEUR, die durch teilweise deutlich erhdhte Einkaufspreise aufgrund der
Materialkrise verursacht sind. Die Materialkrise resultierte aus der Stérung von Lieferketten
infolge der COVID-19-Pandemie und geopolitischer Spannungen durch den Ukraine-Krieg und
fuhrte in den Jahren 2022 und 2023 zu Engpassen bei Rohstoffen und Komponenten. Dartber
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hinaus wurden neben dem EBITDA der KCS und der Nextek Aufwendungen flir Restrukturie-
rungsmalflnahmen sowie weitere aulierordentliche und periodenfremde Aufwendungen und
Ertrage bereinigt.

Im Jahr 2023 wurden neben weiteren aul3erordentlichen Aufwendungen durch die Material-
krise in Hohe von 1.224 TEUR einmalige Aufwendungen im Zusammenhang mit Restrukturie-
rungsmaflnahmen und die damit verbundenen Rechts- und Beratungskosten bereinigt. Dar-
Uber hinaus betreffen die Bereinigungen Aufwendungen durch die Einfihrung des SAP-Sys-
tems. Ferner wurden neben dem EBITDA der Nextek weitere aulberordentliche und perioden-
fremde Aufwendungen und Ertrage bereinigt.

Die Bereinigungen im Jahr 2024 umfassen einmalige Aufwendungen im Zusammenhang mit
dem Vorratsverméogen in Hohe von 8.638 TEUR, die sich aus Wertminderungen sowie der
Bildung von Drohverlustriickstellungen zusammensetzen. Aufgrund von geringeren Kunden-
abrufen entstanden nicht mehr verwertbare Vorratsbestande, die abgewertet werden mussten.
Darlber hinaus wurden einmalige Aufwendungen aufgrund der SchlieBung und Liquidation
des Standortes in Malaysia in Hohe von 4.391 TEUR bereinigt. Ferner wurde der einmalige
Aufwand aus der Bildung einer Riickstellung fir eine rechtliche Auseinandersetzung mit einem
Kunden in Hohe von 4.069 TEUR bereinigt. Die sonstigen Bereinigungen betreffen insbeson-
dere den Ergebniseffekt aus den periodenfremd erfassten Umsatzerlésen sowie Aufwendun-
gen flur die im Jahr 2024 an Mitarbeiter ausgezahlte Inflationspramie.

Die bereinigte Ertragslage (Umsatzerloése, EBITDA, EBIT) der KATEK Gruppe fir die Jahre
2022 bis 2024 stellt sich wie folgt dar:

KATEK Gruppe | Bereinigungen

in TEUR 2022 2023 2024
Pro-forma Umsatzerlése 608.125 712.383  568.707
Bereinigungen Umsatzerlose 45.198 19.322 1.186
Umsatzerlose (bereinigt) 653.323 731.705 569.893
Pro-forma EBITDA 27.594 27.951 9.567
Bereinigungen EBITDA 7.962 6.199 19.638
EBITDA (bereinigt) 35.556 34.150 29.205
Abschreibungen (17.892)  (21.843) (27.433)
EBIT (bereinigt) 17.664 12.306 1.772
KPIs in % der Umsatzerlése (bereinigt)
Pro-forma EBITDA-Marge 4,5% 3,9% 1,7%
EBITDA-Marge (bereinigt) 5,4% 4,7% 5,1%
Pro-forma EBIT-Marge 1,6% 0,9% (3,1)%
EBIT-Marge (bereinigt) 2,7% 1,7% 0,3%

Eine Bereinigung der Abschreibungen zur Beriicksichtigung des Ganzjahreseffekts der unter-
jahrig erworbenen Gesellschaften KCS und Nextek wurde aus Wesentlichkeitsgriinden nicht
vorgenommen.
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Unter Bericksichtigung der Bereinigungen erhoht sich die EBIT-Marge der KATEK Gruppe im
Jahr 2022 von 1,6% auf 2,7%, im Jahr 2023 von 0,9% auf 1,7%, sowie im Jahr 2024 von
-3,1% auf 0,3%.

Uber die hier dargestellten Bereinigungen hinaus haben wir keine weiteren Anpassungen im
Rahmen der Normalisierung der operativen Ergebnisse vorgenommen. Wir haben die von der
Bewertungsgutachterin angesetzten Bereinigungen inhaltlich sowie der H6he nach nachvoll-
zogen und beurteilen diese als sachgerecht.

2.5. Ableitung der zu kapitalisierenden Ergebnisse
a) Zugrunde liegende Planung und Planungsprozess

Fur das Bewertungsobjekt wurde nach den Grundsatzen des IDW S 1 — wie vorstehend be-
schrieben — von einer unbegrenzten Lebensdauer ausgegangen. Da flir einen unendlichen
Zeitraum eine dezidierte Planung nicht verlasslich ableitbar ist, wurde — wie allgemein bei Un-
ternehmensbewertungen ublich — zwischen einer Detailplanungs- und Konvergenzphase so-
wie der Phase der ewigen Rente unterschieden.

Die der Bewertung zugrunde gelegte Detailplanungsphase basiert auf dem von der KATEK
SE zur Verfugung gestellten Forecast fir das Jahr 2025 und einer Langfristplanung
(,Long-Range-Planung® bzw. ,LRP*) fir die Jahre 2026 bis 2028, jeweils bestehend aus einer
nach IFRS erstellten konsolidierten Ertragsplanung der KATEK Gruppe. Die Ertragsplanung
umfasst die Prognose der Umsatzerldse der einzelnen Geschaftsbereiche, eine Planung von
Material-, Personal-, Verwaltungsaufwand, eine Planung der sonstigen betrieblichen Ertrage
und Aufwendungen sowie eine Abschreibungsplanung.

Die Langfristplanung der KATEK SE fur die Jahre 2026 bis 2028 ist das Ergebnis des jahrlich
stattfindenden Planungsprozesses, der Mitte August eines jeden Jahres beginnt und Mitte
September bzw. Oktober abgeschlossen ist. Der Planungsprozess beginnt grundsatzlich mit
einer Top-Down erstellten strategischen Planung durch die Controlling-Abteilung der KATEK
SE. Ausgehend von diesen Planungsparametern werden Bottom-up durch das Management
der einzelnen lokalen Einheiten die relevanten Parameter, wie Umsatzerlése und Absatzpla-
nung, plausibilisiert und in den Planungsrechnungen fur die einzelnen Geschéaftsbereiche so-
wie in einer Planungsrechnung der KATEK SE konsolidiert.

Die Planung basiert grundsatzlich auf einem erwarteten Preis-Mengengerust auf der Ebene
der einzelnen Kunden und Rahmenvertrage der KATEK SE, wobei zu beachten ist, dass Uber-
wiegend nur kurzfristige Bestellungen rechtlich verbindlich sind. Wahrend die Planung der ers-
ten Planjahre auf einem bestehenden Auftragsbestand, den bestéatigten Kundenbestellungen
sowie unsicherheitsbehafteten Kundenprognosen basiert, stitzt sich die Planung weiterer
Planjahre auf Marktprognosen, Kundenerwartungen und branchenspezifische Entwicklungen.

Auf Basis dieser Vertriebsplanung erfolgt eine Planung der Umsatzerlése, des Materialauf-
wands sowie der Ubrigen Ertrags- und Aufwandsposten. Zentrale Funktionen, wie Einkauf und
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Finanzierung, stellen dabei Rahmendaten bereit, prifen deren Konsistenz und konsolidieren
die Ergebnisse. Intercompany-Beziehungen werden im Rahmen der Konsolidierung eliminiert.

Die Planung der auslandischen Gesellschaften der KATEK SE erfolgt in der jeweiligen Lan-
deswahrung. Die Planungsrechnung erfolgt fiir die Geschéaftseinheiten DUS, beflex, ODM und
Greentec in Euro, wahrend Nextek und KCS ihre Planung in US-Dollar vornehmen. Die Pla-
nung auf Gruppenebene wird vollstandig in Euro vorgenommen.

Die im laufenden Jahr 2025 bereits liquidierten Einheiten in Litauen bzw. in Liquidation befind-
lichen Einheiten in Singapur und Malaysia sind nicht Bestandteil der vorliegenden Planung.
Nach Auskunft des Vorstands der KATEK SE Ubersteigen die erwarteten Liquidationsaufwen-
dungen die erwarteten Liquidationserldse.

Die Langfristplanung berlcksichtigt Effizienzsteigerungsziele, wobei die Auswirkungen beste-
hender Restrukturierungs- und Integrationsmafnahmen bereits in die Planung eingeflossen
sind.

Die Langfristplanung fir die Jahre 2026 bis 2028 wurde vom Vorstand der KATEK SE verab-
schiedet sowie vom Aufsichtsrat in der Sitzung am 9. Oktober 2025 genehmigt.

Neben der Langfristplanung erstellt die KATEK SE auch eine Budgetplanung, die ebenfalls
Ergebnis des jahrlich stattfindenden Planungsprozesses ist und im Dezember eines jeden Jah-
res verabschiedet wird. Im Vergleich zur Langfristplanung weist die Budgetplanung einen hé-
heren Grad an Detailtiefe auf. Die Budgetplanung wird im Jahresverlauf quartalsweise durch
den Forecast ersetzt. Der Forecast des Jahres 2025, der der Bewertung zugrunde liegt, wurde
vom Vorstand der KATEK SE am 4. November 2025 auf Basis der Ist-Werte zum Ende des
dritten Quartals aktualisiert. Zudem wurden durch den Vorstand der KATEK SE die Abschrei-
bungen fir die Planjahre 2026 bis 2028 angepasst.

Die Bewertungsgutachterin hat in ihrem Bericht den Planungsprozess zutreffend dargestellt.
Wir haben uns durch Gesprache mit den Planungsverantwortlichen der KATEK SE von der
Richtigkeit der Darstellung tberzeugt.

Die Bewertungsgutachterin hat die Planungsrechnung flr die Jahre 2025 bis 2028 der KATEK
SE grundsatzlich dbernommen und um eine Bilanzplanung erganzt. Darlber hinaus wurden
Modifikationen bzw. Ergédnzungen durch die Bewertungsgutachterin in Abstimmung mit dem
Vorstand der KATEK SE fur die folgenden Sachverhalte vorgenommen:

o Bereinigung der negativen EBIT-Beitrage der KCS in den Jahren 2025 bis 2028,
o Ermittlung des Finanzergebnisses Uber eine Finanzbedarfsrechnung,

o Berechnung von Unternehmenssteuern unter Beriicksichtigung steuerlicher Verlustvor-
trage,

o Berlcksichtigung des steuerlichen Einlagekontos,

142802 | 40



forvss
mazars

o Erweiterung der Unternehmensplanung um den Ansatz einer Konvergenzphase fir die
Jahre 2029 bis 2031,

o Erweiterung der Unternehmensplanung um den Ansatz eines nachhaltig erzielbaren
Ergebnisses flr die Jahre 2032 ff.

Zu den einzelnen Modifikationen bzw. Erganzungen nehmen wir im Rahmen der Darstellung
unserer Prifungsergebnisse in den folgenden Abschnitten Stellung.

Die Planung der KATEK SE erfolgte auf stand-alone Basis.

Unechte Synergien zwischen der KATEK Gruppe und der Kontron AG bestehen im Wesentli-
chen beim gemeinsamen Einkauf von Bauteilen sowie bei der Finanzierung und sind durch
die Eingliederung der KATEK Gruppe in die Kontron Gruppe in der Planungsrechnung enthal-
ten.

DarlUber hinaus enthalt die Planungsrechnung kostenseitige Einsparpotenziale, wie z.B. die
Einsparung von Management- und Aufsichtsratsvergitungen oder entfallende Aufwendungen
fur Hauptversammlungen, die im Zusammenhang mit der Durchfihrung der Strukturmaf3-
nahme erwartet werden. Da es sich hierbei um sogenannte echte Synergien handelt, waren
diese Kosteneinsparungen grundsatzlich nicht in der Unternehmensplanung zu bericksichti-
gen. Die Bewertungsgutachterin hat jedoch in Abstimmung mit dem Vorstand der KATEK SE
zugunsten der Minderheitsaktionare auf eine Bereinigung dieser echten Synergien verzichtet.

DarlUber hinaus hat die Bewertungsgutachterin ergédnzend zu den bereits in der Planung ent-
haltenen Synergien die Verbundeffekte aus der operativen Integration der KCS in die Kontron
Gruppe, wie z.B. Zusammenfihrung mit weiteren Gesellschaften der Kontron Gruppe, Abbau
von Managementebenen, Ubernahme zentraler Funktionen durch die Kontron Gruppe und
dem Wegfall entsprechender lokaler Aufwendungen, als echte Synergie bertcksichtigt, indem
sie den in den Jahren 2025 bis 2028 fur die KCS geplanten negativen EBIT-Beitrag zugunsten
der Minderheitsaktionare bereinigt hat. Die Anpassung der Planungsrechnung basiert auf dem
Zielbild des Vorstands der KATEK SE, dass die Verluste der KCS nach der erfolgreichen In-
tegration in die Kontron Gruppe kompensiert werden kénnen.

b) Planungstreue

Zur Beurteilung der Planungstreue wurde uns von der Bewertungsgutachterin ein Plan-Ist-
Vergleich fur die Jahre 2022 bis 2024 sowie fur das erste Halbjahr 2025 zur Verfugung gestellt.
Den Planzahlen wurden die unbereinigten Ergebnisse gegenubergestellt. Die Ergebnisse kon-
nen den folgenden Tabellen entnommen werden.
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Plan-Ist-Vergleich Jahr 2022

KATEK Gruppe | Plan-Ist-Vergleich

2022

in TEUR Plan Ist A abs. A rel.
Umsatzerlose 588.706 683.100 94.394 16,0%
EBITDA 35.404 23.126 (12.278) (34,7)%
EBIT 14.197 790 (13.407) (94,4)%

KPIs in % der Umsatzerlése

EBITDA-Marge 6,0% 3,4%

EBIT-Marge 2,4% 0,1%

Quelle: Priifungsbericht des Konzernabschlusses der KATEK SE zum 31.12.2022, Budgetplanung 2022.

Die deutliche Uberschreitung der geplanten Umsatzerldse im Jahr 2022 um 94.394 TEUR
(+16,0%) resultiert im Wesentlichen aus einer Uber den Erwartungen liegenden Nachfrage im
Bereich Greentec. Zusatzlich fihrten hdhere Umsatze mit einem GroRkunden im Bereich ODM
zu einer weiteren Steigerung gegenlber der Planung. Darlber hinaus trug der Erwerb der
KCS (vormals SigmaPoint Technologies Inc.) sowie deren Einbeziehung in den Konsolidie-
rungskreis ab dem 1. September 2022 zu einem ungeplanten anorganischen Umsatzanstieg
bei.

Trotz des Uberschreitens der Umsatzziele wurde das geplante Ergebnis nicht erreicht. MaR-
geblich hierfur waren insbesondere erhebliche Kostensteigerungen infolge der Material- und
Lieferkettenkrise sowie der anhaltenden Inflation. Der Materialaufwand lag deutlich tGber dem
geplanten Niveau und wirkte sich zusatzlich negativ auf die Bruttogewinnmarge aus. Zusatz-
lich belasteten operative Faktoren wie eine volatile Auslastung sowie weitere inflationsbe-
dingte Kostensteigerungen bei Energie, Logistik und Personal. Erganzend wirkten nicht ope-
rative Sondereffekte ergebnisbelastend. Insgesamt fuhrten diese Einflisse zu einer deutlichen
Planunterschreitung des EBITDA um 12.278 TEUR (-34,7%). UberplanmaRige Abschreibun-
gen, im Wesentlichen infolge von M&A-Transaktionen, fuhrten dartber hinaus zu einer erheb-
lichen Unterschreitung des geplanten EBIT um 13.407 TEUR (-94,4%).

Plan-Ist-Vergleich Jahr 2023

KATEK Gruppe | Plan-Ist-Vergleich

2023

in TEUR Plan Ist A abs. Arel.
Umsatzerlése 766.241 782.753 16.512 2,2%
EBITDA 48.665 41.879 (6.786) (13,9)%
EBIT 19.987 14.442 (5.545) (27,7)%

KPIs in % der Umsatzerlése

EBITDA-Marge 6,4% 5,4%

EBIT-Marge 2,6% 1,8%

Quelle: Priifungsbericht des Konzernabschlusses der KATEK SE zum 31.12.2023, Budgetplanung 2023.
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Im Jahr 2023 wurden die geplanten Umsatzerlése um 16.512 TEUR (+2,2%) Ubertroffen. Ur-
sachlich hierfir waren im Wesentlichen die nicht geplanten Umsatzerlése aus dem Erwerb und
der erstmaligen Konsolidierung der Nextek sowie der einmalige Umsatzanstieg bei der beflex
durch auRergewohnlich hohe Auftragsvolumina eines GroRkunden.

Die Planverfehlung beim Ergebnis resultierte iberwiegend aus margenarmeren EMS-Volu-
mina, wahrend die margenstarken Bereiche ihre Zielsetzungen nicht erreichen konnten. Dar-
Uber hinaus wurde das Ergebnis durch ungeplante Kostensteigerungen belastet. Neben einem
Anstieg des Materialaufwands wirkten sich auRerplanmafige Instandhaltungsaufwendungen
sowie erhdhte Rechts- und Beratungskosten negativ aus. Erganzend flhrten inflationsbe-
dingte Kostensteigerungen und zusatzliche Personalkosten im Zusammenhang mit der Nextek
Akquisition zu einer weiteren Erhohung der Kostenbasis. Das erzielte EBITDA von
41.879 TEUR blieb um 6.786 TEUR (-13,9%) deutlich hinter dem geplanten Niveau zurtick.
Das EBIT wurde durch héhere Abschreibungen, insbesondere PPA-bedingte Wertminderun-
gen auf aufgedeckte stille Reserven und neu erworbene Vermdgenswerte, belastet. Insgesamt
fuhrten diese Effekte zu einer Unterschreitung des geplanten EBIT um 5.545 TEUR (-27,7%),
was einer EBIT-Marge von 1,8% gegenulber der geplanten Marge von 2,6% entspricht.

Plan-Ist-Vergleich Jahr 2024

KATEK Gruppe | Plan-Ist-Vergleich

2024

in TEUR Plan Ist A abs. Arel.
Umsatzerlose 727.979 568.707  (159.271) (21,9)%
EBITDA 43.460 9.567 (33.893) (78,0)%
EBIT 17.127 (17.866) (34.993) (204,3)%

KPIs in % der Umsatzerlése

EBITDA-Marge 6,0% 1,7%

EBIT-Marge 2,4% (3,1)%

Quelle: Pro-forma Gewinn- und Verlustrechnung KATEK Gruppe, Budgetplanung 2024.

Im Jahr 2024 blieb die Umsatzentwicklung um 159.271 TEUR (-21,9%) deutlich hinter der Pla-
nung zurtick. Hauptursache war die nicht geplante VerduRerung der Anteile an der AISLER,
Telealarm und KATEK Mauerstetten. Dariuber hinaus wurde die Umsatzentwicklung im Be-
reich Greentec durch den Verlust mehrerer GroRkunden aufgrund des Einbruchs des Solar-
markts und den nur teilweisen Abruf von Wallbox-Produkten deutlich belastet. Im Bereich DUS
reduzierte ein Automotive-GroRkunde nach der Verlagerung der Produktion ins Ausland seine
Auftragsvolumina. Der Bereich ODM verzeichnete einen deutlichen Riickgang infolge sinken-
der Kabelfertigungen und geringerer Auftragsvolumina eines GroRkunden durch die Einstel-
lung seiner bestehenden Produktgeneration. In der Folge blieb das realisierte EBITDA um
33.893 TEUR deutlich unter der Planung, die EBITDA-Marge lag mit 1,7% erheblich unter dem
geplanten Niveau von 6,0%. Analog zum EBITDA lag auch das EBIT deutlich unter dem Plan-
niveau. Die EBIT-Marge entwickelte sich mit -3,1% deutlich negativ gegenuber der geplanten
EBIT-Marge von 2,4%.
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Plan-Ist-Vergleich 1. Halbjahr 2025

KATEK Gruppe | Plan-Ist-Vergleich

6M2025

in TEUR Plan Ist A abs. A rel.
Umsatzerlose 360.498 287.406 (73.092) (20,3)%
EBITDA 17.206 9.706 (7.500) (43,6)%
EBIT (281) (4.839) (4.558) 1621,0%

KPIs in % der Umsatzerlése

EBITDA-Marge 4,8% 3,4%

EBIT-Marge (0,1)% (1,7)%

Quelle: Pro-forma Gewinn- und Verlustrechnung KATEK Gruppe, Budgetplanung H1 2025.

Im ersten Halbjahr 2025 lagen die Umsatzerlése mit einer Abweichung von 73.092 TEUR
(-20,3%) deutlich unter der Planung. Hauptursache war die Reduktion von Abrufvolumina ei-
nes Grof3kunden, die bereits Ende 2024 einsetzte und im Berichtsjahr 2025 ihre volle Wirkung
entfaltete. Die Annahme konzerninterner Auftrage der Kontron AG zur Auslastung freiwerden-
der Ressourcen konnte diese Entwicklung nicht kompensieren. Zusatzlich flihrten negative
Wechselkursentwicklungen zu einer weiteren Verfehlung der Budgetvorgaben. Infolge der ge-
ringeren Abrufvolumina entstanden negative Skaleneffekte, die zu einer Unterschreitung des
EBITDA um 7.500 TEUR (-43,6 %) fUhrten. Auch die mit -0,1% bereits negativ geplante EBIT-
Marge wurde mit -1,7 % nochmals unterschritten.

Zusammenfassend ergibt die Analyse der Planungstreue, dass die Umsatzentwicklung gegen-
Uber der Planung vor allem durch unvorhergesehene konjunkturelle und marktseitige Entwick-
lungen gepragt ist. Darlber hinaus fuhrten Akquisitionen/Deinvestitionen und Restrukturierun-
gen zu wesentlichen Plan-Ist-Abweichungen. Die geplanten EBITDA- und EBIT-Ziele wurden
in den betrachteten Zeitraumen jeweils aufgrund von exogenen Faktoren, Restrukturierungs-
maflnahmen sowie nicht vorhersehbaren Einmaleffekten teilweise deutlich verfehlt, was auf
einen hohen Ambitionsgrad der Planung hindeutet. Nach Aussage des Vorstands der KATEK
SE wird die Budgetplanung bewusst ambitioniert gestaltet, um die einzelnen Einheiten zu for-
dern und eine Leistungssteigerung gegeniber der Vergangenheit zu erzielen.

Die Feststellungen der Bewertungsgutachterin haben wir qualitativ sowie quantitativ nachvoll-
zogen. Die Ergebnisse spiegeln zudem die von uns gewonnenen Erkenntnisse aus den Ge-
sprachen mit der KATEK SE wider. Insgesamt halten wir es vor dem Hintergrund des Pla-
nungsprozesses und unserer Analyse der Planungstreue fur sachgerecht und angemessen,
die Planungsrechnung als Grundlage flr die Ableitung des Unternehmenswertes heranzuzie-
hen.

c) Planungsplausibilisierung

Wir haben die Beurteilung der Planungsrechnung auf Basis des vom Institut der Wirtschafts-
prufer in Deutschland e.V. (IDW) verdffentlichten IDW Praxishinweises: Beurteilung einer Un-
ternehmensplanung bei Bewertung, Restrukturierungen, Due Diligence und Fairness Opinion
(IDW Praxishinweis 2/2017) vorgenommen.
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Entsprechend Tz. 14 des IDW Praxishinweises 2/2017 soll die Plausibilisierung die folgenden
Plausibilitdtsmalistabe abdecken:

. rechnerische und formelle Plausibilitat,

o materielle interne Plausibilitat der Planung hinsichtlich der Erlauterungen des Manage-
ments bezlglich der Ist-Entwicklungen und den Unternehmenspotenzialen,

o materielle externe Plausibilitat der Planung hinsichtlich des Markt- und Wettbewerbsum-
felds.

Vor diesem Hintergrund haben wir zur Beurteilung der Plausibilitat der Planungsrechnung der
KATEK SE die Planungsrechnung flur die Jahre 2025 bis 2028 vor dem Hintergrund der in der
Vergangenheit erzielten Ergebnisse, der aktuellen wirtschaftlichen und rechtlichen Rahmen-
bedingungen sowie des Marktumfeldes analysiert. Hierzu haben wir in einem ersten Schritt
die uns zur Verfugung gestellten Unterlagen untersucht. AnschlieRend haben wir mit den Pla-
nungsverantwortlichen seitens der KATEK SE sowie der Bewertungsgutachterin vertiefende
Plausibilisierungsgesprache geflihrt. Bei Nachfragen wurden uns von den fiir die Planung ver-
antwortlichen Personen und der Bewertungsgutachterin bereitwillig zusatzliche Informationen
und Dokumente zur Verfigung gestellt sowie mindliche Auskiinfte erteilt.

Darlber hinaus haben wir die Planungsrechnung anhand der uns von der KATEK SE und der
Bewertungsgutachterin zur Verfligung gestellten Marktdaten sowie auf Basis eigener Markt-
recherchen plausibilisiert.
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Die Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen der KATEK SE flir die Jahre 2025 bis 2028 — ge-
genuber den Jahren 2022 bis 2024 — sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

KATEK Gruppe | Gewinn- und Verlustrechnung CAGR

in TEUR 2022 2023 2024 2025 FC 2026P 2027P 2028P 22-24 24-28
Umsatzerlse 608.125  712.383  568.707 419.804 543.405 601.412 665.906 (3,3)% 4,0%
Materialaufwand (455.164) (505.164) (393.091) (259.334) (351.272) (385.635) (424.207) (7,1)% 1,9%
Bruttogewinn 152.961 207.219 175.616 160.469 192.133 215.777 241.700 7,1% 8,3%
Sonstige betriebliche Ertrage 24.354 9.879 17.543 16.551 2.664 2.721 2.726 (15,1)%  (37,2)%
Personalaufwand (100.814) (130.826) (129.160) (118.570) (108.231) (113.229) (118.754) 13,2% (2,1)%
Verwaltungsaufwendungen - - (2.826) (11.930) (13.204) (14.620) n.a.
Sonstige betriebliche Aufwendungen (48.907)  (58.321)  (54.431)  (43.201) (38.074) (40.679) (43.822) 5,5% (5,3)%
EBITDA 27.594 27.951 9.567 12.424 36.562 51.386 67.229 (41,1)% 62,8%
Abschreibungen (17.892)  (21.843) (27.433) (24.295) (23.960) (24.772) (25.781) 23,8% (1,5)%
EBIT 9.702 6.108 (17.866) (11.871) 12.602 26.614 41.448 n.a. n.a.
Bereinigungen 7.962 6.199 19.638 - - - - 57,1% (100,0)%
EBIT (bereinigt) 17.664 12.306 1.772 (11.871) 12.602 26.614 41.448 (68,3)% 119,9%
Abschreibungen 17.892 21.843 27.433 24.295 23.960 24772 25.781 23,8% (1,5)%
EBITDA (bereinigt) 35556 34150  29.205 12424 36562  51.386  67.229

Umsatzwachstum n.a. 17,1%  (20,2)%  (26,2)% 29,4% 10,7% 10,7%

KPIs in % der Umsatzerlése

Materialaufwand (74,8%  (70,99%  (69,1)%  (61,8% (64,6)% (64,1)%  (63,7)%

Bruttogewinnmarge 25,2% 29,1% 30,9% 38,2% 35,4% 35,9% 36,3%

Personalaufwand (16,6)%  (184)%  (227)%  (282)%  (199% (188)%  (17,8)%

Verwaltungsaufwendungen n.a. n.a. n.a. (0,7)% (2,2)% (2,2)% (2,2)%

Sonstige betriebliche Aufwendungen (8,0)% (8,2)% (9,6)% (10,3)% (7,0)% (6,8)% (6,6)%

EBITDA-Marge 4,5% 3,9% 1,7% 3,0% 6,7% 8,5% 10,1%

EBITDA-Marge (bereinigt) 5,4% 4,7% 51% 3,0% 6,7% 8,5% 10,1%

Abschreibungen (2,9)% (3,1)% (4,8)% (5,8)% (4,4)% (4,1)% (3,9)%

EBIT-Marge 1,6% 0,9% (3,1)% (2,8)% 2,3% 4,4% 6,2%

EBIT-Marge (bereinigt) 2,7% 1,7% 0,3% (2,8)% 2,3% 4,4% 6,2%

Quelle: Managementinformationen der KATEK SE, Forvis Mazars Analyse.

Die oben dargestellten Gewinn- und Verlustrechnungen der Jahre 2022 bis 2024 bilden die
pro-forma Ertragslage ab, bei der die Ertragslage flir eine bessere Vergleichbarkeit mit der
Planung um die Effekte aus den im Jahr 2024 veraulierten Gesellschaften AISLER, Telealarm
und KATEK Mauerstetten bereinigt wurde. Daruber hinaus wurden zum Ende des Geschafts-
jahres 2024 PPA-Effekte aus vergangenen Akquisitionen eliminiert (siehe Abschnitt C.11.2.3.).
Daruber hinaus werden die vorgenommenen Vergangenheitsbereinigungen (siehe Abschnitt
C.I1.2.4.) lediglich auf Ebene des EBITDA und EBIT gezeigt.
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Umsatzerlbse

Die Umsatzerlése gliedern sich in den Jahren 2025 bis 2028 — gegenliber den Jahren 2022
bis 2024 — wie folgt auf die Bereiche der KATEK Gruppe auf:

in TEUR 2022 2023 2024 2025 FC 2026P 2027P 2028P 22-24 24-28
DUS 67.723 73.435 66.930 53.000 60.950 68.264 76.456 (0,6)% 3,4%
KCS 20.522 67.953 47.367 30.844 40.637 42.668 44.802 51,9% (1,4)%
Nextek - 22.859 53.585 50.856 59.137 63.868 68.977 n.a. 6,5%
beflex 15.504 21.776 19.655 19.781 22.598 24.858 27.344 12,6% 8,6%
EMS 103.749 186.024 187.537 154.481 183.322 199.658 217.579 34,4% 3,8%
ODM 219.546 227.410 168.950 120.322 171.341 188.475 207.322 (12,3)% 5,3%
Greentec 267.686 283.393 185.253 145.000 188.743 213.279 241.005 (16,8)% 6,8%
Einmaleffekt - - 67 - - - - n.a. (100,0)%
Umsatzerlose (mit Dritten) 590.981 696.826 541.808 419.804  543.405 601.412 665.906 (4,3)% 5,3%
Umsatzerlose (mit verbundenen Unternehmen) 17.144 15.557 26.900 - - - - 25,3% (100,0)%
Umsatzerlése 608125 712.383 568.707 419.804 543.405 601.412 665906

Umsatzwachstum

DUS na. 8,4% (89)%  (20,8)% 15,0% 12,0% 12,0%

KCS n.a. 231,1% (30,3)% (34,9)% 31,7% 5,0% 5,0%

Nextek n.a. n.a. 134,4% (5,1)% 16,3% 8,0% 8,0%

beflex n.a. 40,5% (9,7)% 0,6% 14,2% 10,0% 10,0%

EMS n.a. 79,3% 0,8% (17,6)% 18,7% 8,9% 9,0%

ODM n.a. 36% (257)%  (28.8)% 42,4% 10,0% 10,0%

Greentec n.a. 5,9% (34,6)% (21,7)% 30,2% 13,0% 13,0%

KATEK Gruppe na. 17,1%  (20,2%  (26,2% 29,4% 10,7% 10,7%

Quelle: Managementinformationen der KATEK SE; Forvis Mazars Analyse.

Die KATEK Gruppe konnte ihre Umsatzerlése im Jahr 2023 um 17,1% gegenuber dem Vorjahr
steigern. Ursachlich hierfur waren im Wesentlichen die erstmalige ganzjahrige Einbeziehung
der KCS sowie die erstmalige Konsolidierung der Nextek. Darlber hinaus verzeichneten auch
die Bereiche DUS, beflex, ODM und Greentec deutliche Umsatzzuwéchse. AnschlieRend sind
die Umsatzerldse der KATEK Gruppe im Jahr 2024 um 20,2% gegenuber dem Vorjahr zurtick-
gegangen. Der Umsatzriickgang resultiert aus samtlichen Bereichen mit Ausnahme von
Nextek, deren Umsatzerldse im Jahr 2024 erstmalig uber einen Zeitraum von 12 Monaten
einbezogen wurden.

Fir den Planungszeitraum geht die KATEK SE von einer Steigerung der Umsatzerlose von
durchschnittlich 4,0% p.a. aus. Auf Basis des Forecast 2025 sollen die Umsatzerlése bis zum
Jahr 2028 um durchschnittlich 16,6% p.a. ansteigen. Der wesentliche Teil des Wachstums ist
annahmegemal auf die Bereiche Greentec und ODM zurickzufihren. Weitere, moderate Um-
satzsteigerungen sollen aus dem Automotive-Geschéft (Bereich DUS) sowie aus dem De-
fense-Geschaft (Bereich Nextek) resultieren.

Die Planung der Umsatzerlése flr den Forecast 2025 und das Planjahr 2026 basiert auf den
tatsachlichen, aktuellen Auftragsbestéanden, den verbindlichen Bestellungen mit einer Bin-
dungsfrist von bis zu drei Monaten sowie den Kundenprognosen. In den Planjahren 2027 und
2028 beruht die Umsatzplanung dagegen primar auf Marktprognosen und Managementein-
schatzungen. Die Umsatzplanung ist annahmegemaf volumengetrieben, wahrend die Preis-
effekte, z.B. bei den einzelnen Bauteilgruppen, von untergeordneter Bedeutung sind. Umsétze
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mit verbundenen Unternehmen der Kontron Gruppe wurden im Rahmen der Planung der
KATEK Gruppe als Umsatze mit Dritten ausgewiesen.

EMS

Der Bereich DUS konnte seine Umsatzerlése im Jahr 2023 um 8,4% gegeniiber dem Vorjahr
steigern, was im Wesentlichen auf ein erhéhtes Auftragsvolumen mit einem Grofl3kunden zu-
rickzufuhren war. Die unterjdhrige Verlagerung der Fertigung des GroRkunden ins europai-
sche Ausland fiihrte zu geringeren Auftragsvolumina, so dass der Bereich DUS einen Umsatz-
rickgang im Jahr 2024 von 8,9% gegenuber dem Vorjahr verzeichnete.

Fur den Planungszeitraum geht die KATEK Gruppe im Bereich DUS grundsatzlich von einer
Steigerung der Umsatzerlése von durchschnittlich 3,4% p.a. aus. Der im Forecast 2025 erwar-
tete Umsatzeinbruch von 20,8% gegenuber dem Vorjahr ist auf das geringere Auftragsvolu-
men des Grollkunden zurtickzufiihren, das sich im Forecast 2025 erstmals Uber einen Zeit-
raum von 12 Monaten auswirkt. Fiir die weiteren Planjahre 2026 bis 2028 wird im Bereich DUS
ein Umsatzwachstum zwischen 12,0% und 15,0% erwartet, das insbesondere durch interne
Auftrage der Kontron Gruppe fir fahrzeugtaugliche 5G-Konnektivitdtsmodule, sogenannte
Network-Access-Devices oder NADS, generiert werden soll.

Das Umsatzwachstum des Bereichs KCS im Jahr 2023 um 231,1% gegenuber dem Vorjahr
ist auf die erstmalige ganzjahrige Einbeziehung der KCS zuriickzufihren. Im Jahr 2024 fGhrte
ein geringeres Auftragsvolumen bei Bestandskunden zu einem Umsatzrickgang von 30,3%
gegenuber dem Vorjahr.

Fir den Planungszeitraum geht die KCS zunachst von einem Umsatzrickgang von durch-
schnittlich 1,4% p.a. aus. Der Umsatzeinbruch der KCS um 34,9% im Forecast 2025 wird durch
Wechselkurseffekte sowie ein geringeres Auftragsvolumen getrieben, das teilweise durch in-
terne Auftrage der Kontron Gruppe ausgeglichen werden soll. Nach einem prognostizierten
Umsatzanstieg von 31,7% im Planjahr 2026 wird in den Folgejahren 2027 und 2028 ein stabi-
les Umsatzwachstum von jeweils 5,0% p.a. angenommen.

Die im Bereich Nextek im Jahr 2023 erzielten Umsatzerlése in Hohe von 22.859 TEUR sind
auf den unterjahrigen Erwerb und die erstmalige Einbeziehung der Nextek in den Konsolidie-
rungskreis der KATEK Gruppe zurtckzuflhren. Im Jahr 2024 konnte der Bereich Nextek seine
Umsatzerlése um 134,4% gegeniber dem Vorjahr steigern. Ursachlich hierfir waren die ganz-
jahrige Einbeziehung der Nextek sowie die verstarkte Marktnachfrage nach Lésungen im Seg-
ment Homeland Security & Defense in Nordamerika.

Fur den Planungszeitraum geht die Nextek von einer Steigerung der Umsatzerlése von durch-
schnittlich 6,5% p.a. aus. Der im Forecast 2025 erwartete Umsatzriickgang von 5,1% gegen-
uber dem Vorjahr ist mafigeblich wahrungsbedingt, da die Umrechnung der in USD fakturier-
ten Umsatzerldse mit einem aufgewerteten Euro erfolgt. Das operative Geschaft der Nextek
mit High-Reliability-Produkten, u.a. Produkte fir die Luft- und Raumfahrt sowie im Defence-
Bereich, soll annahmegemal stabil bleiben. Das im Planjahr 2026 prognostizierte Umsatz-
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wachstum von 16,3% basiert auf einer erwarteten Wechselkursentlastung sowie einem Markt-
wachstum im Defense- und Avionics-Geschaft. In den Folgejahren 2027 und 2028 wird ein
stabiles Umsatzwachstum von jeweils 8,0% p.a. angenommen.

Der Bereich beflex konnte seine Umsatzerlése im Jahr 2023 um 40,5% gegenliber dem Vor-
jahr steigern. Ursachlich hierfiir waren aufergewdhnlich hohe einmalige Auftragsvolumina ei-
nes GroRkunden. Der Umsatzrickgang von 9,7% im Jahr 2024 ist auf eine schwache Auslas-
tung einiger Standorte der beflex zurickzufihren, wahrend der strategische Fokus auf einem
héhermargigen Geschaft sowie der Neukundenakquise lag.

Fur den Planungszeitraum geht die beflex von einer Steigerung der Umsatzerlése von durch-
schnittlich 8,6% p.a. aus. Ursachlich hierfur soll insbesondere eine Fokussierung auf wesent-
liche margenstarke Prototyping-Kunden statt auf interne Auftrage der Kontron Gruppe sein.

Die KATEK Gruppe geht fiir den Geschéftsbereich EMS, der sich aus den Bereichen DUS,
KCS, Nextek und beflex zusammensetzt, im Planungszeitraum von einem Wachstum von
durchschnittlich 3,8% p.a. aus, wobei das erwartete Umsatzwachstum in den Jahren 2025 und
2026 bereits Uberwiegend durch aktuelle Auftragsbestande und Kundenprognosen unterlegt
ist.

Die in den Planjahren 2027 und 2028 angenommene Umsatzsteigerung des Geschaftsbe-
reichs EMS in Hohe von 8,9% bzw. 9,0% liegt oberhalb des von Mordor Intelligence fir die
Jahre 2025 bis 2030 prognostizierten Wachstums des europaischen EMS-Marktes von 6,3%
p.a. sowie oberhalb des von Fortune Business Insights fiir die Jahre 2025 bis 2032 prognosti-
zierten Wachstums des globalen EMS-Marktes von 6,9% p.a.

ODM

Der Geschéaftsbereich ODM konnte seine Umsatzerlése im Jahr 2023 um 3,6% gegenuber
dem Vorjahr steigern, was auf die Gewinnung eines GroRkunden zurlckzufihren war. Im Jahr
2024 haben sich die Umsatzerlése dagegen um 25,7% gegenuber dem Vorjahr verringert.
Ursachlich hierfur waren insbesondere eine infolge eines Markteinbruchs deutlich rtcklaufige
Kabelfertigung sowie eine geringere Nachfrage nach elektronischen Komponenten durch den
im Jahr 2023 gewonnenen GroRkunden aufgrund der Einstellung seiner bestehenden Pro-
duktgeneration.

Im Planungszeitraum rechnet der Geschéaftsbereich ODM mit einem Umsatzwachstum von
durchschnittlich 5,3% p.a. Der im Forecast 2025 erwartete Umsatzriickgang von 28,8% ge-
genuber dem Vorjahr ist im Wesentlichen auf eine Unterauslastung, u.a. aufgrund von kun-
denseitigen Produktgenerationswechseln, zurlckzufihren. In den Folgejahren 2026 bis 2028
wird eine Volumensteigerung durch neue Auftrdge bzw. Design-Wins, wie z.B. E-Bike-Batte-
riesteuerungen, sowie ein Anstieg der internen Auftrage der Kontron Gruppe erwartet. Folglich
sollen die Umsatzerldse im Jahr 2026 um 42,4% und in den Jahren 2027 und 2028 um jeweils
10,0% p.a. steigen.

142802 | 49



forvss
mazars

Die in den Planjahren 2027 und 2028 angenommene Umsatzsteigerung des Geschaftsbe-
reichs ODM in Hohe von jeweils 10,0% p.a. liegt deutlich oberhalb des von Verified Market
Reports fur die Jahre 2024 bis 2033 prognostizierten Wachstums des globalen ODM-Marktes
von 5,5% p.a.

Greentec

Der Geschaftsbereich Greentec konnte seine Umsatzerldse im Jahr 2023 um 5,9% gegeniber
dem Vorjahr aufgrund einer hohen Nachfrage nach Wechselrichtern im Solarmarkt steigern.
Im Jahr 2024 fuhrte ein deutlich geringeres Auftragsvolumen zu einem Umsatzriickgang von
34,6% gegenuber dem Vorjahr. Ursachlich hierflir waren geringere FérdermalRnahmen, ein
gestiegenes Zinsniveau und der damit verbundene Einbruch im Wohnungsbau. Dadurch fehl-
ten neue Flachen fir Solarmodule im Heimbereich, was zu einem starken Riickgang der Nach-
frage nach Wechselrichtern fihrte. Zusatzlich entwickelte sich das Geschaft mit EV-Chargern
negativ. Insbesondere Ramp-Up Wallbox-Bestellungen eines GroRkunden erfolgten nur in ge-
ringem Umfang, was die Umsatzentwicklung des Geschaftsbereichs Greentec zusatzlich be-
lastete.

Im Planungszeitraum rechnet die Greentec mit einem Umsatzwachstum von durchschnittlich
6,8% p.a. Der erwartete Umsatzeinbruch im Forecast 2025 von 21,7% resultiert vor allem aus
dem sich noch in der Anlaufphase befindlichen Wallbox- und Ladeinfrastrukturprojekt mit ei-
nem deutschen Automobilhersteller. Das erwartete starke Umsatzwachstum von 30,2% im
Planjahr 2026 basiert insbesondere auf tatsachlichen Kundenbestellungen und -prognosen
sowie einer erwarteten Markterholung im Solarbereich. Zusatzlich tragen geplante Wallbox-
Bestellungen eines deutschen Automobilherstellers zum prognostizierten Umsatzwachstum
bei. Der Umsatzanstieg in den Folgejahren 2027 und 2028 von jeweils 13,0% p.a. basiert an-
nahmegemaf auf Marktprognosen. Dieses Umsatzwachstum wird im Wesentlichen durch er-
wartete Abrufe im Wallbox-Geschaft sowie technologisch bedingte Verbesserungen des Pro-
duktmixes, wie z.B. erwartete hohere Absatzpreise durch einen neuen Inverter mit loT-
Connectivity, gestutzt. Dartber hinaus fuhrt die geplante Integration spezieller Software in Gre-
entec-Produkte zu einer technologischen Aufwertung, die den Kundennutzen deutlich steigern
soll.

Die in den Planjahren 2027 und 2028 angenommene Umsatzsteigerung des Geschaftsbe-
reichs Greentec in Hohe von jeweils 13,0% p.a. liegt oberhalb des von Statifacts fir die Jahre
2024 bis 2034 prognostizierten Wachstums des globalen Solarmarktes von 12,4% p.a.

Bruttogewinn

Der Bruttogewinn wird ermittelt, indem von den Umsatzerlésen der Materialaufwand in Abzug
gebracht wird. Der Materialaufwand beinhaltet im Wesentlichen Aufwendungen fir Roh-, Hilfs-
und Betriebsstoffe sowie Aufwendungen flr bezogene Waren.

Die Bruttogewinnmarge ist von 25,2% im Jahr 2022 auf 30,9% bis zum Jahr 2024 kontinuierlich
angestiegen. Ursachlich fir den Anstieg der Bruttogewinnmarge im Vergangenheitszeitraum
ist insbesondere ein riicklaufiges Preisniveau, ausgehend von einem hohen Ausgangshiveau
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durch die Materialkrise des Jahres 2022. Darlber hinaus fiihrten Anderungen im Produktmix
zu einer hoheren Bruttogewinnmarge, z.B. durch geringere Auftragsvolumina flir den Grof3-
kunden im Bereich DUS aufgrund der Verlagerung ins europaische Ausland sowie geringeres
Intercompany-Geschaft des Bereichs beflex. Der absolute Rickgang des Bruttogewinns von
207.219 TEUR im Jahr 2023 auf 175.616 TEUR im Jahr 2024 resultiert aus der ricklaufigen
Entwicklung der Umsatzerl6se und der damit verbundenen Wertminderung des Vorratsbe-
stands, insbesondere in den Geschéaftsbereichen ODM und Greentec.

Fur den Forecast 2025 wird aufgrund des erwarteten Umsatzriickgangs mit einem weiteren
Ruckgang des Bruttogewinns auf 160.469 TEUR gerechnet. Die Bruttogewinnmarge soll dabei
von 30,9% im Jahr 2024 auf 38,2% im Jahr 2025 ansteigen. Ursachlich hierfir sind vor allem
Sondereffekte, die im Rahmen der Aktualisierung des Forecasts bericksichtigt wurden, wie
ein geringerer Materialaufwand infolge von Vertragsstrafen, zu denen ein Grol3kunde in den
Geschaftsbereichen ODM und Greentec verpflichtet ist.

AnschlieRend soll der Bruttogewinn von 160.469 TEUR im Jahr 2025 sukzessiv bis auf
241.700 TEUR im Planjahr 2028 ansteigen. Die Bruttogewinnmarge soll dabei nach einem
erwarteten Ruckgang im Jahr 2026 auf 35,4% sukzessiv auf 36,3% im Jahr 2028 ansteigen.

Die Haupttreiber dieser Entwicklung sind die geplanten Veranderungen im Programm- und
Kundenmix, sowohl innerhalb der einzelnen Geschaftsbereiche als auch durch eine Verlage-
rung von Kapazitaten in den Geschaftsbereich ODM. Dieser weist im Vergleich zum EMS-
Geschaft eine tendenziell héhere Marge auf, da ein groRerer Teil der Wertschépfung aus Ent-
wicklungs- und Designleistungen anstelle von materialgebundener Fertigung resultiert. So
wird durch u.a. eine Fokussierung auf margenstarke Prototyping-Kunden, eine Nischenspezi-
alisierung der Nextek sowie erwartete Skaleneffekte aufgrund der weitestgehend standardi-
sierten Fertigung der Greentec ein kontinuierlicher Anstieg der Bruttogewinnmarge bis zum
Ende der Detailplanungsphase erwartet. Daruber hinaus soll eine weitere Optimierung des
Einkaufs mit der Kontron Gruppe zum Anstieg der Bruttogewinnmarge beitragen.

Sonstige betriebliche Ertrdge

Die sonstigen betrieblichen Ertrage umfassen im Vergangenheitszeitraum insbesondere akti-
vierte Eigenleistungen sowie sonstige Ertrage. Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind aus-
gehend von 24.354 TEUR im Jahr 2022 auf 9.879 TEUR im Jahr 2023 zurtickgegangen und
haben sich anschlielRend auf 17.543 TEUR im Jahr 2024 erhoht.

Die aktivierten Eigenleistungen umfassten selbst erstellte technische Anlagen und Maschinen
sowie aktivierte Entwicklungskosten im Zusammenhang mit Eigenentwicklungen, insbeson-
dere im Geschéftsbereich Greentec. Die sonstigen Ertrage entfielen im Wesentlichen auf Er-
trage aus der Auflésung von Rickstellungen sowie Ertrage aus der Kurzarbeit, Schadenser-
satzzahlungen sowie Investitionszuschusse.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage der Jahre 2024 und 2025 sind gepragt von Sondereffekten,
wie z.B. hohe aktivierte Eigenleistungen im Geschéftsbereich Greentec aufgrund der Entwick-
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lung eines Inverters mit loT-Connectivity sowie Aktivierung der Wallbox-Anpassungen an neu-
este Anforderungen hinsichtlich Sicherheit und Produktdesign. In den Jahren 2026 bis 2028
werden keine vergleichbaren Sondereffekte erwartet, so dass die sonstigen betrieblichen Er-
trage auf einem deutlich geringeren Niveau als in der Vergangenheit und im Jahr 2025 prog-
nostiziert werden.

Personalaufwand

Der Personalaufwand hat sich in der Vergangenheit von 100.814 TEUR im Jahr 2022 auf
130.826 TEUR im Jahr 2023 erhdht und ist anschliellend auf 129.160 TEUR im Jahr 2024
zurickgegangen. Die Personalaufwandsquote verzeichnete einen Anstieg von 16,6% im Jahr
2022 auf 18,4% im Jahr 2023 und erreichte 22,7% im Jahr 2024.

Der Anstieg des Personalaufwands im Jahr 2023 ist u.a. auf die Akquisition und erstmalige
Konsolidierung der Nextek sowie auf die erstmalige ganzjahrige Einbeziehung der KCS in den
Konsolidierungskreis der KATEK Gruppe zuriickzufiihren. So ist die Mitarbeiterzahl der
KATEK Gruppe von 2.761 im Jahr 2022 auf 3.091 im Jahr 2023 angestiegen. Im Jahr 2024
fuhrte die Reduktion der Mitarbeiterzahl auf 2.650 in den Geschéftsbereichen der KATEK
Gruppe sowie die Einfuhrung von Kurzarbeit zu einem Riickgang des Personalaufwands.

Im Forecast 2025 wird ein weiterer Rliickgang des Personalaufwands auf 118.570 TEUR er-
wartet, wahrend die Personalaufwandsquote voraussichtlich 28,2% erreicht. Ursachlich hierfur
sind riicklaufige Umsatzerldse, welche annahmegemaf zu Uberkapazitaten fiihren, die durch
Kurzarbeit sowie eine weitere Verringerung der Mitarbeiterzahl zumindest teilweise kompen-
siert werden sollen. Des Weiteren sollen sich bestehende ITAR-Zertifizierungsanforderungen
bei der Nextek negativ auf die Personalaufwandsquote des Jahres 2025 auswirken.

Der geplante Ruckgang des Personalaufwands auf 108.231 TEUR und der Personalauf-
wandsquote auf 19,9% im Jahr 2026 basiert vor allem auf einem Abbau von Uberkapazitaten
im Zuge steigender Umsatzerl6se, ohne dass hierfir zusatzliches Personal aufgebaut werden
muss. In den Folgejahren 2027 und 2028 wird mit einem steigenden Personalaufwand bei
einer ricklaufigen Personalaufwandsquote gerechnet. Die Personalaufwandsquote soll dabei
auf 17,8% bis zum Jahr 2028 zurtickgehen. Der im Verhaltnis zu den Umsatzerlésen unter-
proportionale Anstieg des Personalaufwands soll insbesondere durch eine Optimierung der
Auslastung der einzelnen Geschaftsbereiche, Wegfall der Verwaltungskosten und durch Ska-
leneffekte und Effizienzsteigerungen im Rahmen von StandortschlieBungen sowie Zusam-
menfluhrung administrativer Funktionen innerhalb der KATEK Gruppe und mit der Kontron
Gruppe erreicht werden.

Verwaltungsaufwendungen

Aufgrund der Zentralisierung administrativer Tatigkeiten durch die Kontron Gruppe und den
Wegfall des Personalaufwands und sonstigen betrieblichen Aufwendungen der KATEK
Gruppe erfolgt ab dem laufenden Jahr 2025 die Berechnung einer Umlage fur Verwaltungs-
aufwendungen an die Kontron Gruppe.
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Die administrativen Tatigkeiten umfassen samtliche Managementleistungen, wie Versicherun-
gen, IT-Services, gruppenulbergreifendes Marketing sowie Finance und Treasury. Fir das Jahr
2025 wird als Ubergangsjahr nur eine teilweise Umlage vorgenommen, da die KATEK Gruppe
diese Leistungen noch teilweise eigenstandig erbringt. Ab dem Planjahr 2026 erfolgt eine voll-
stéandige Verrechnung, wobei Verwaltungsaufwendungen in Hohe von rd. 2,2 % der Umsatz-
erlése erwartet werden. Der Anteil der Umsatzerlose, der der Berechnung der Umlagen zu-
grunde liegt, wird einheitlich bei samtlichen Kontron Gesellschaften angewandt und wurde im
Rahmen der Betriebsprifung als marktiblich anerkannt.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen der KATEK Gruppe umfassen im Wesentlichen
Betriebs-, Verwaltungs- und Vertriebsaufwendungen. Die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen haben sich in der Vergangenheit von 48.907 TEUR im Jahr 2022 auf 58.321 TEUR im
Jahr 2023 erhoht und sind anschliefiend auf 54.431 TEUR im Jahr 2024 zurtickgegangen. Der
Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Jahr 2023 ist insbesondere auf eine
Erweiterung des Konsolidierungskreises durch den Erwerb der KCS und Nextek zurickzufih-
ren. Zudem trugen u.a. die SAP-Einfihrung bei der KCS sowie die Ingangsetzung des Ge-
schaftsbetriebs in Malaysia und Singapur zum Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen bei, die auf Ebene des EBITDA bereinigt wurden. Der Rickgang der sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen im Jahr 2024 resultiert im Wesentlichen aus niedrigeren Aufwen-
dungen fur Leiharbeit. Ein gegenlaufiger Effekt ging von Aufwendungen flir die Schlielung
und Liquidation des Standortes in Malaysia aus, die ebenfalls auf Ebene des EBITDA bereinigt
wurden.

Fir die Jahre 2025 und 2026 plant die KATEK Gruppe eine weitere Reduktion der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen bis auf 38.074 TEUR im Jahr 2026. Ursachlich hierflr ist im We-
sentlichen die Zentralisierung administrativer Funktionen bei der Kontron Gruppe und der da-
mit verbundene Wegfall administrativer Aufwendungen. Zusatzlich resultiert der erwartete
Ruckgang der sonstigen betrieblichen Aufwendungen aus den im Zuge des schwachen Solar-
markts umgesetzten Kostensenkungsmafnahmen im Geschéaftsbereich Greentec, wie z.B. Er-
werb des Gebdudes in Memmingen sowie Kundigung von externen Dienstleistungen.

In den Folgejahren 2027 und 2028 wird ein sukzessiver Anstieg der sonstigen betrieblichen
Aufwendungen bis auf 43.822 TEUR im Jahr 2028 prognostiziert. Dieser Anstieg soll u.a. aus
einer erhdhten Inanspruchnahme von Leiharbeit infolge der erwarteten Umsatzsteigerungen
resultieren.

EBITDA

Die bereinigte EBITDA-Marge hat sich in der Vergangenheit von 5,4% im Jahr 2022 auf 4,7%
im Jahr 2023 verschlechtert und ist anschlieRend auf 5,1% im Jahr 2024 angestiegen.

Im Planungszeitraum erwartet die KATEK Gruppe einen sukzessiven Anstieg des bereinigten
EBITDA von 29.205 TEUR im Jahr 2024 auf 67.229 TEUR im Jahr 2028. Dies entspricht einer
erwarteten Verbesserung der EBITDA-Marge von 5,1% auf 10,1%. Die Entwicklung resultiert
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neben steigenden Umsatzerldsen insbesondere aus einer Reduktion der Aufwandsquoten in
den zentralen Kostenbereichen, bedingt durch Skaleneffekte, Effizienzsteigerungen, eine op-
timierte Auslastung der Geschéaftsbereiche sowie die Zentralisierung administrativer Funktio-
nen.

Insgesamt soll die geplante EBITDA-Marge der Jahre 2026 bis 2028 deutlich oberhalb des
Niveaus der Vergangenheitsjahre liegen.

Abschreibungen und Investitionen

Die geplanten Abschreibungen der KATEK SE beinhalten Abschreibungen auf das beste-
hende Sachanlagevermdgen sowie auf immaterielle Vermdgenswerte, insbesondere aktivier-
ter Eigenleistungen, zum 31. Dezember 2024 sowie auf geplante Neuinvestitionen im Pla-
nungszeitraum.

Die Abschreibungen haben sich im Wesentlichen durch den Erwerb der KCS und der Nextek
ausgehend von 17.892 TEUR im Jahr 2022 auf 27.433 TEUR im Jahr 2024 erhdht.

Der Rickgang der Abschreibungen bis auf 23.960 TEUR im Jahr 2026 ist primar auf die An-
passung der Nutzungsdauern von Maschinen der Greentec zuriickzuflhren. Die verlangerten
Restnutzungsdauern flihren dazu, dass sich die Gesamtabschreibungen Uber einen erweiter-
ten Zeitraum erstrecken. In den Folgejahren 2027 und 2028 wird ein Anstieg der Abschreibun-
gen bis auf 25.781 TEUR im Jahr 2028 erwartet, insbesondere aufgrund der investitionsbe-
dingten Erneuerungen sowie wachstumsorientierten MaRnahmen infolge der geplanten Um-
satzsteigerung. Die Entwicklung der geplanten Abschreibungen steht in einem engen Zusam-
menhang mit der von der KATEK Gruppe angestrebten langfristigen und nachhaltigen jahrli-
chen Gesamtinvestitionsquote von 3,5 %, bezogen auf das Verhaltnis von Investitionen zu
Umsatzerlésen.

EBIT

Das bereinigte EBIT hat sich ausgehend von 17.664 TEUR im Jahr 2022 auf 1.772 TEUR im
Jahr 2024 verringert. Die bereinigte EBIT-Marge ist dabei von 2,7% im Jahr 2022 auf 0,3% im
Jahr 2024 ebenfalls zurlickgegangen. Ursachlich fur diese Entwicklung war insbesondere der
deutliche Umsatzriickgang durch den Einbruch des Solarmarkts im Geschéaftsbereich Green-
tec sowie gesunkene Auftragsvolumina von einzelnen Grofl3kunden im Geschaftsbereich ODM
und im Bereich DUS, der nicht durch eine entsprechende Reduzierung des Personalaufwands
und der sonstigen betrieblichen Aufwendungen kompensiert werden konnte.

Im Jahr 2025 wird ein weiterer Riickgang des EBIT auf -11.871 TEUR sowie der EBIT-Marge
auf -2,8% erwartet. Im weiteren Planungszeitraum wird ein sukzessiver Anstieg des EBIT bis
auf 41.448 TEUR sowie der EBIT-Marge bis auf 6,2% im Jahr 2028 prognostiziert.

Der Rickgang der EBIT-Marge im Jahr 2025 ist insbesondere auf die schwachere Umsatz-
und Marktentwicklung bei einer gleichzeitigen Unterauslastung zurlickzuflihren, welche sich in
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einer erhdhten Personalaufwandsquote widerspiegelt. Zudem belasten projekt- und standort-
bezogene Restrukturierungsaufwendungen auch im Jahr 2025 das EBIT.

Der sukzessive Anstieg des EBIT ab dem Jahr 2026 basiert im Wesentlichen auf einer Erho-
lung der Umsatzerlése, den geplanten Wechsel des Produktmixes hin zu margenstarkeren
Produkten, der Optimierung der Auslastung und Zentralisierung administrativer Funktionen.

Wiirdigung

Der im Jahr 2025 geplante Umsatzriickgang basiert auf einem Forecast, dem Ist-Werte zum
dritten Quartal zugrunde liegen. Darlber hinaus ist die geplante Umsatzsteigerung im Jahr
2026 Uberwiegend durch Auftragsbestande, verbindliche Bestellungen und Kundenprognosen
unterlegt. Zudem liegt die angenommene Steigerung der Umsatzerldse der einzelnen Ge-
schaftsbereiche in den Jahren 2027 und 2028 insgesamt (ber den allgemeinen Markterwar-
tungen.

Nach einem markt- und kundenseitig bedingten Rickgang der bereinigten EBIT-Marge von
2,7% im Jahr 2022 auf 0,3% im Jahr 2024 sieht die Planung eine deutliche Steigerung der
EBIT-Marge auf 6,2% im Jahr 2028 vor. Die geplante Steigerung der EBIT-Marge resultiert
neben steigenden Umsatzerldsen aufgrund einer erwarteten Markterholung im Solarbereich
und neuen Auftragen von externen Kunden und von der Kontron Gruppe insbesondere aus
einer Reduktion der Aufwandsquoten in den zentralen Kostenbereichen, bedingt durch Ska-
leneffekte, Effizienzsteigerungen, eine optimierte Auslastung der Geschaftsbereiche sowie die
Zentralisierung administrativer Funktionen.

Vor dem Hintergrund der geopolitischen Spannungen und globalen Unsicherheiten hinsichtlich
der Lieferketten und Absatzmaéarkte sowie des Preisdrucks, der von dem intensiven Wettbe-
werbsumfeld im EMS- und ODM-Markt ausgeht, und der zunehmenden Komplexitat der Pro-
dukte, die Investitionen in intelligente Fertigungstechnologien notwendig macht, stellt das ge-
plante EBIT-Wachstum der KATEK Gruppe eine Herausforderung dar. Angesichts der rick-
laufigen Ergebnisentwicklung in der Vergangenheit sowie den geplanten Kosteneinsparungen
erachten wir den geplanten Anstieg des Ergebnisses als ambitioniert, aber plausibel.

Anpassung der Planungsrechnung

Die Bewertungsgutachterin hat die Planungsrechnung hinsichtlich méglicher Verbundeffekte
sowie Synergien aus der Ubernahme durch den Hauptaktionér und die Durchfiihrung der
Strukturmaflnahme analysiert.

Die Planungsrechnung beinhaltet kostenseitige Einsparpotenziale, wie z.B. die Einsparung
von Management- und Aufsichtsratsvergitungen oder entfallende Aufwendungen fir Haupt-
versammlungen, die im Zusammenhang mit der Durchfihrung der StrukturmaflRnahme erwar-
tet werden. Da es sich hierbei um sogenannte echte Synergien handelt, waren diese Kosten-
einsparungen grundsatzlich nicht in der Unternehmensplanung zu berucksichtigen. Die Be-
wertungsgutachterin hat jedoch in Abstimmung mit dem Vorstand der KATEK SE zugunsten
der Minderheitsaktionare auf eine Bereinigung dieser echten Synergien verzichtet.
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Dagegen hat die Bewertungsgutachterin erganzend zu den bereits in der Planung enthaltenen
Synergien die Verbundeffekte aus der operativen Integration der KCS in die Kontron Gruppe,
wie z.B. Zusammenflhrung mit weiteren Gesellschaften der Kontron Gruppe, Abbau von Ma-
nagementebenen, Ubernahme zentraler Funktionen durch die Kontron Gruppe und dem Weg-
fall entsprechender lokaler Aufwendungen, als echte Synergie beriicksichtigt, indem sie den
in den Jahren 2025 bis 2028 fiir die KCS geplanten negativen EBIT-Beitrag trotz bestehender
Unsicherheiten hinsichtlich ihrer Realisierung zugunsten der Minderheitsaktionare bereinigt
hat. Die Anpassung der Planungsrechnung basiert auf dem Zielbild des Vorstands der KATEK
SE, dass die Verluste der KCS nach der erfolgreichen Integration in die Kontron Gruppe kom-
pensiert werden kdénnen.

Unter Berlicksichtigung der Synergien bei der KCS stellt sich das der Bewertung zugrunde
gelegte EBIT in den Jahren 2025 bis 2028 — gegenlber den Jahren 2022 bis 2024 wie folgt
dar:

KATEK Gruppe | EBIT (bereinigt) inkl. Synergien

in TEUR 2022 2023 2024 2025 FC 2026P 2027P 2028P
EBIT (bereinigt) 17.664 12.306 1.772 (11.871) 12.602 26.614 41.448
Bereinigung Synergien KCS - - - 16 1.329 1.094 840

EBIT (bereinigt) inkl. Synergien 12.306 1772 (11.856) 13.931  27.708  42.288

KPIs in % der Umsatzerlése
EBIT-Marge (bereinigt) 2,7% 1,7% 0,3% (2,8)% 2,3% 4,4% 6,2%
EBIT (bereinigt) inkl. Synergien 2,7% 1,7% 0,3% (2,8)% 2,6% 4,6% 6,4%

Ergénzung der Planungsrechnung um die Grobplanungshase (sog. Konvergenzphase)

Vor dem Hintergrund des deutlichen Umsatzwachstums in der Detailplanungsphase sowie ei-
nem im betrachteten Vergangenheitszeitraum nicht erreichten geplanten Niveau der EBITDA-
Margen bildet das letzte Planjahr 2028 keinen eingeschwungenen Zustand ab, der eine ge-
eignete Ausgangsbasis zur Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses darstellt.

Daher hat die Bewertungsgutachterin in Abstimmung mit dem Vorstand der KATEK SE die
Planungsrechnung fir die Jahre 2025 bis 2028 um eine Grobplanungsphase (sog. Konver-
genzphase) fur die Planjahre 2029 bis 2031 erganzt, um die Umsatzerlése sowie das EBIT in
ein nachhaltig erzielbares Niveau zu Uberfihren.

Bei der Ableitung der Konvergenzphase hat die Bewertungsgutachterin folgende Aspekte be-
rucksichtigt:

o Lineare Abschmelzung der Umsatzwachstumsrate auf die nachhaltig erzielbare Wachs-
tumsrate,

o Anpassung der Héhe der Bruttogewinnmarge auf Basis der durchschnittlichen Bruttoge-
winnmarge in der Detailplanungsphase,

o Anpassung der Hohe der EBITDA-Marge auf Basis der durchschnittlichen EBITDA-
Marge der Jahre 2027 und 2028 unter Berlicksichtigung der zusatzlichen positiven Sy-
nergien der KCS,
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o Ansatz der nachhaltigen Erhaltungsinvestitionen und Abschreibungen in Hohe von 3,5%
der Umsatzerlose.

Nach einem erwarteten Umsatzrickgang von 26,2% im Jahr 2025 wird fur die Folgejahre ein
signifikantes Umsatzwachstum der KATEK Gruppe von 29,4% im Jahr 2026 sowie jeweils
10,7% in den Jahren 2027 und 2028 prognostiziert. Dieses hohe Umsatzwachstum liegt Gber
dem prognostizierten Marktwachstum der einzelnen Geschéftsbereiche. Vor diesem Hinter-
grund hat die Bewertungsgutachterin das Umsatzwachstum ausgehend vom letzten Planjahr
2028 der Detailplanungsphase uUber den Zeitraum der Konvergenzphase fir die Planjahre
2029 bis 2031 linear auf die nachhaltig erzielbare Wachstumsrate von 1,5% abschmelzen las-
sen.

In der Detailplanungsphase erwartet die KATEK Gruppe eine leichte Verminderung der Brut-
togewinnmarge von 38,2% im Jahr 2025 auf 35,4% im Jahr 2026 sowie daraufhin einen suk-
zessiven Anstieg auf 36,3% im Jahr 2028. Zur Berucksichtigung dieser Schwankungen hat die
Bewertungsgutachterin in der Konvergenzphase eine Bruttogewinnmarge von 36,4% ange-
setzt, die der durchschnittlichen Bruttogewinnmarge in der Detailplanungsphase entspricht.

Hinsichtlich der EBITDA-Marge wird ein kontinuierlicher Anstieg von 5,1% im Jahr 2024 auf
10,2% im Jahr 2028 inkl. der Synergien der KCS erwartet. Eine Fortschreibung dieses im be-
trachteten Vergangenheitszeitraum nicht erreichten geplanten hohen Niveaus der EBITDA-
Marge, erachtet die Bewertungsgutachterin auch vor dem Hintergrund des schwierigen Mark-
tumfelds der KATEK Gruppe als nicht sachgerecht. Daher hat die Bewertungsgutachterin in
der Konvergenzphase eine EBITDA-Marge von 9,5% angesetzt, die auf der durchschnittlichen
EBITDA-Marge der Planjahre 2027 und 2028 unter Berucksichtigung der zusatzlichen positi-
ven Synergien der KCS basiert.

Die nachhaltigen Erhaltungsinvestitionen wurden von der Bewertungsgutachterin in Ab-
stimmung mit dem Vorstand der KATEK SE auf Basis einer langfristigen Gesamtinvestitions-
quote von 3,5% im Verhaltnis zu den Umsatzerldsen angesetzt. Aulierdem wird erwartet, dass
in der Konvergenzphase die Abschreibungen den Investitionen entsprechen.

Die dargestellten Anpassungen in der Konvergenzphase flhren zu einer konstanten EBIT-
Marge inkl. Synergien der KCS von 6,0% in den Jahren 2029 bis 2031, welche uber der durch-
schnittlichen EBIT-Marge der letzten beiden Planjahre der Detailplanungsphase sowie deutlich
uber den historisch erreichten EBIT-Margen der KATEK Gruppe liegt. Insgesamt erachten wir
die EBIT-Marge in der Konvergenzphase als ambitioniert, aber plausibel.
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Die Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen der KATEK Gruppe — erganzt um die Konvergenz-
phase fur die Jahre 2029 bis 2031 — sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

KATEK Gruppe | Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR 2022 2023 2024 2025 FC 2026P 2027P 2028P  2029KVG 2030KVG 2031KVG

Umsatzerlose 608.125 712.383  568.707 419.804 543.405 601412 665.906 721.961 766.086  795.243

Materialaufwand (455.164) (505.164) (393.091) (259.334) (351.272) (385.635) (424.207) (458.884) (486.931) (505.463)

Bruttogewinn 152.961 207.219 175.616 160.469 192.133 215.777 241.700 263.077 279.156 289.780

Sonstige betriebliche Ertrage 24.354 9.879 17.543 16.551 2.664 2.721 2.726

Personalaufwand (100.814) (130.826) (129.160) (118.570) (108.231) (113.229) (118.754)

Verwaltungsaufwendungen - - - (2.826) (11.930) (13.204) (14.620)

Sonstige betriebliche Aufwendungen (48.907) (58.321) (54.431) (43.201) (38.074) (40.679) (43.822)

EBITDA 27.594 27.951 9.567 12.424 36.562 51.386 67.229 68.400 72.580 75.343

Abschreibungen (17.892)  (21.843)  (27.433) (24.295) (23.960) (24.772) (25.781) (25.269) (26.813)  (27.834)

EBIT 9.702 6.108 (17.866) (11.871) 12.602 26.614 41.448 43.131 45.767 47.509

Bereinigungen 7.962 6.199 19.638 - - - -

Synergien KCS - - - 16 1.329 1.094 840 im EBIT enthalten

EBIT inkl. Synergien (bereinigt) 17.664 12.306 1.772 (11.856) 13.931 27.708 42.288 43.131 45.767 47.509

Abschreibungen 17.892 21.843 27.433 24.295 23.960 24.772 25.781 25.269 26.813 27.834

EBITDA inkl. Synergien (bereinigt) 72.580
Umsatzwachstum n.a. 17,1% (20,2)% (26,2)% 29,4% 10,7% 10,7% 8,4% 6,1% 3,8%
KPIs in % der Umsatzerlése
Materialaufwand (74,8)%  (70,9)%  (69,1)%  (61,8% (64,6)% (64,1)% (63,7)% (636)% (636)% (63,6)%
Bruttogewinnmarge 25,2% 29,1% 30,9% 38,2% 35,4% 35,9% 36,3% 36,4% 36,4% 36,4%
Personalaufwand (16,6)% (18,4)% (22,7)% (28,2)% (19,9)% (18,8)% (17,8)% n.a. n.a. n.a.
Verwaltungsaufwendungen n.a. n.a. n.a. (0,7)% (2,2)% (2,2)% (2,2)% n.a. n.a. n.a.
Sonstige betriebliche Aufwendungen (8,0)% (8,2)% (9,6)% (10,3)% (7,00% (6,8)% (6,6)% n.a. n.a. n.a.
EBITDA-Marge 4,5% 3,9% 1,7% 3,0% 6,7% 8,5% 10,1% 9,5% 9,5% 9,5%
EBITDA-Marge inkl. Synergien (bereinigt) 5,4% 4,7% 51% 3,0% 7,0% 8,7% 10,2% 9,5% 9,5% 9,5%
Abschreibungen (2,9)% (3,1)% (4,8)% (5,8)% (4,4)% (4,1)% (3,9)% (3,5)% (3,5)% (3,5)%
EBIT-Marge 1,6% 0,9% (3,1)% (2,8)% 2,3% 4,4% 6,2% 6,0% 6,0% 6,0%
EBIT-Marge inkl. Synergien (bereinigt) 2,9% 1,7% 0,3% (2,8)% 2,6% 4,6% 6,4% 6,0% 6,0% 6,0%

Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses

Die Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses ab dem Jahr 2032 erfolgte unter Berlicksichtigung
der erwarteten Unternehmensentwicklung in der Konvergenzphase der Jahre 2029 bis 2031
und der Annahme der Einschatzung der kiinftigen Ertragskraft der KATEK Gruppe. Wesentli-
che zuklnftige Veranderungen, die weitere Anpassungen der Konvergenzphase erforderlich
machen, sind aus unserer Sicht nicht erkennbar, so dass das letzte Planjahr 2031 der Konver-
genzphase eine geeignete Ausgangsbasis zur Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses dar-
stellt.

Die Bewertungsgutachterin hat die Umsatzerlése der KATEK Gruppe des letzten Planjahres
2031 mit einer nachhaltigen Wachstumsrate von 1,50% vor personlichen Steuern fortgeschrie-
ben.

Die Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses ab dem Jahr 2032 erfolgte unter der Annahme,
dass die EBITDA-Marge des letzten Planjahres 2031 ein langfristig erzielbares Profitabilitats-
niveau abbildet.

Die Bewertungsgutachterin leitet fir die KATEK Gruppe somit ein nachhaltiges EBITDA in
Hohe von 76.473 TEUR und eine nachhaltige EBITDA-Marge von 9,5% ab. Die nachhaltige
EBITDA-Marge liegt damit oberhalb der EBITDA-Marge der Vergangenheitsjahre sowie ober-
halb der durchschnittlichen EBITDA-Marge des Detailplanungszeitraums.
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Die nachhaltige EBITDA-Marge liegt unterhalb beobachtbarer EBITDA-Margen der bérsenno-
tierten Vergleichsunternehmen. Ursachlich hierfir ist die im Vergleich zu den bdrsennotierten
Vergleichsunternehmen geringere GrofRe sowie der geringere Marktanteil der KATEK Gruppe.
Darlber hinaus ist die KATEK Gruppe lediglich in einzelnen Marktnischen tatig und erwirt-
schaftet einen wesentlichen Teil ihres Geschéafts in der Solarbranche. Die bérsennotierten Ver-
gleichsunternehmen verfligen dagegen Uber ein breiteres Produktportfolio und nutzen Skalen-
effekte, so dass die EBITDA-Margen der borsennotierten Vergleichsunternehmen nur einge-
schrankt vergleichbar sind.

Anstelle der Abschreibungen sind bei der einem nachhaltigen Ergebnis zugrunde liegenden
langfristigen Betrachtungsweise die zur Aufrechterhaltung des Geschaftsbetriebs durch-
schnittlichen Reinvestitionsausgaben anzusetzen. Die nachhaltige Reinvestitionsrate in Hohe
von 28.251 TEUR wurde unter Berlicksichtigung der nachhaltigen Wachstumsrate sowie in
Ubereinstimmung mit den Einschatzungen des Vorstands der KATEK SE abgeleitet. Diese
liegt am unteren Ende der vom Vorstand der KATEK SE erwarteten Bandbreite der gruppen-
weiten Gesamtinvestitionsrate von 3,5% bis 4,0%, oberhalb des Durchschnitts der Abschrei-
bungen in der Detailplanungs- und Konvergenzphase in Hohe von 25.532 TEUR und oberhalb
des Durchschnitts der Investitionen in der Detailplanungs- und Konvergenzphase in Hohe von
24.253 TEUR.

Auf Basis des nachhaltigen EBITDA in Héhe von 76.473 TEUR und der nachhaltigen Abschrei-
bungen leitet sich ein nachhaltiges EBIT in Hohe von 48.222 TEUR ab.

Die Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses erfolgte nach unserer Auffassung sachgerecht.
Wiirdigung der Planungsrechnung

Wir haben die uns vorgelegte Planung der Umsatze und des EBIT der KATEK Gruppe sowie
die Prognose der Konvergenzphase fur die Jahre 2029 bis 2031 und des nachhaltigen Ergeb-
nisses durch die Bewertungsgutachterin inhaltlich und rechnerisch nachvollzogen.

Nach unseren Analysen sind in der zugrunde liegenden Unternehmensplanung der KATEK
Gruppe die kunftig zu erwartenden wesentlichen Erfolgsbeitrage abgebildet.

Vor dem Hintergrund einer in der Vergangenheit nicht in dieser Hohe erreichten EBIT-Marge
und den geplanten Kosteneinsparungen der KATEK Gruppe erachten wir die Hohe des nach-
haltigen Ergebnisses als ambitioniert, aber plausibel. Sowohl die von der Bewertungsgutach-
terin durchgeflhrten Marktanalysen als auch unsere eigenen bestatigen diese Entwicklung.

Auf Basis der gefuhrten Gesprache, der zur Unterlegung von Annahmen erhaltenen Unterla-
gen sowie unserer Plausibilisierungsarbeiten erachten wir die vorliegende und der Bewertung
zugrunde liegende Unternehmensplanung sowie das nachhaltig angesetzte Ergebnis als plau-
sibel.
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Die Planung beruht insgesamt auf nachvollziehbaren Pramissen sowie einem methodisch ge-
eigneten Planungsprozess und spiegelt die zukiinftige Ertragskraft der KATEK Gruppe plausi-
bel und sachgerecht wider. Vor diesem Hintergrund erachten wir die vorgelegte Planungsrech-
nung als geeignet, um auf ihrer Grundlage den objektivierten Unternehmenswert der KATEK
Gruppe zu ermitteln.

e) Finanzergebnis

Das Finanzergebnis der KATEK Gruppe ist von der Bewertungsgutachterin ausgehend vom
Nettofinanzstatus zum 31. Dezember 2024 auf Basis einer integrierten Bilanz- und Finanzpla-
nung fur die jeweiligen Planjahre in der Detailplanungs- sowie Konvergenzphase ermittelt wor-
den.

Das geplante Finanzergebnis wird im Wesentlichen durch die Intercompany-Darlehensver-
bindlichkeiten sowie den Verbindlichkeiten aus Leasing und Mietkaufvertragen bestimmt.

Zum 31. Dezember 2024 wird von einem Nettofinanzstatus in Hohe von 137.791 TEUR aus-
gegangen. Der Nettofinanzstatus ergibt sich aus Finanzverbindlichkeiten in Hohe von
138.546 TEUR, vermindert um geleistete Kautionen in Héhe von 755 TEUR.

Das Finanzergebnis basiert auf dem durchschnittlichen Finanzmittelbestand einer jeweiligen
Periode und den bestehenden, geplanten sowie marktiblichen Zinssatzen.

Als Habenzinssatz hat die Bewertungsgutachterin den Basiszinssatz in Hohe von 3,25% an-
gesetzt.

Fur bestehende Finanzierungen aus Finanzierungsvertragen mit verbundenen Unternehmen
sowie neue Refinanzierungen wurden, entsprechend den konzernweit vertraglich vereinbarten
Konditionen der KATEK Gruppe (3M EURIBOR + 1,75%), periodenspezifische Zinssatze in
einer Bandbreite zwischen 3,74% und 4,46% angesetzt. Der Zinssatz fur Pensionsverpflich-
tungen in Héhe von 3,25% reflektiert den barwertgewichteten Zinssatz, basierend auf den re-
levanten IFRS-Pensionsgutachten zum 31. Dezember 2024. Die ubrigen Finanzverbindlich-
keiten bestehen aus Leasing und Mietkaufvertragen und wurden von der Bewertungsgutach-
terin mit periodenspezifischen, volumengewichteten Zinssatzen zwischen 3,96% und 4,03%
berucksichtigt.

Wir konnten die Ableitung des Finanzergebnisses inhaltlich nachvollziehen und halten diese
mit Blick auf unsere Analysen und Gesprache mit dem Vorstand der KATEK SE sowie der
Bewertungsgutachterin methodisch fiir sachgerecht und plausibel.

f) Unternehmensteuern

Bei der Wertermittlung wurden die Uberschiisse um die auf Unternehmensebene anfallenden
definitiven Steuerbelastungen gekurzt. Dabei wurden fur die in Deutschland anfallenden Un-
ternehmensteuern grundsatzlich die Gewerbe- und Kdrperschaftsteuer zuzuglich Solidaritats-
zuschlag sowie die im Ausland anfallenden Unternehmensteuern sachgerecht beriicksichtigt.
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Als Steuersatz wurde der erwartete gewichtete durchschnittliche Effektivsteuersatz fur die ein-
zelnen Geschaftseinheiten unter Bertcksichtigung der jeweiligen Anteile am EBIT angewandt.

Fur die inlandischen Geschaftseinheiten wurden die Unternehmensteuern unter Bertcksichti-
gung der jeweiligen gewerbe- und kérperschaftsteuerlichen Verlustvortrage bertcksichtigt.
Den auf die in Deutschland erzielten Betrage anfallenden Ertragsteuern liegt ein gewichteter
Gewerbesteuerhebesatz zwischen 367,1% und 369,7% zugrunde. Der Gewerbesteuerhebe-
satz wurde dabei vereinfachend auf Basis der deutschen Geschéaftsbereiche DUS, beflex,
ODM und Greentec sowie der an den Hauptstandorten Dusseldorf (440,0%), Frickenhausen
(400,0%), Grassau (380,0%) und Wendlingen am Neckar (340,0%) jeweils geltenden Gewer-
besteuerhebesatzen periodenspezifisch abgeleitet. Der Korperschaftsteuersatz (vor Solidari-
tatszuschlag) wurde entsprechend dem Gesetz fir ein steuerliches Investitionssofortpro-
gramm zur Starkung des Wirtschaftsstandortes Deutschland von 15,0% im Jahr 2028 auf
10,0% im Jahr 2032 schrittweise um 1%-Punkt pro Jahr abgesenkt. Der Solidaritatszuschlag
wurde mit 5,5% auf die jeweilige Kérperschaftsteuer bemessen.

Fir die auslandischen Geschéaftseinheiten wurde von der Bewertungsgutachterin der jeweils
relevante Steuersatz zugrunde gelegt sowie der jeweils zum 31. Dezember 2024 bestehende
Verlustvortrag entsprechend bericksichtigt.

Auf Basis der in- und auslandischen Geschaftsaktivitaten der KATEK Gruppe hat die Bewer-
tungsgutachterin im Rahmen der Bewertung insgesamt einen nominalen Steuersatz zwischen
rd. 23,9% und rd. 28,2% bertcksichtigt.

Die effektive Steuerquote — ermittelt als Steueraufwand im Verhaltnis zum Ergebnis vor Steu-
ern — liegt in der Detailplanungs- und Konvergenzphase sowie in der ewigen Rente insgesamt
fur die positiven Ergebnisse vor Steuern zwischen rd. 11,7% und rd. 23,1%.

Das von der Bewertungsgutachterin gewahlte Vorgehen bei der Bertcksichtigung der Unter-
nehmensteuer ist insgesamt nachvollziehbar und fihrt zu plausiblen Ergebnissen.

g) Erwartete Nettoausschiittungen

Fur die Detailplanungs- und Konvergenzphase hat die Bewertungsgutachterin eine Ausschit-
tungsquote von 50% bericksichtigt, sofern ein positiver Jahresuberschuss erzielt wird und kein
weiterer Finanzierungsbedarf erforderlich ist. Fur die ewige Rente wurde von der Bewertungs-
gutachterin eine Ausschittungsquote in Hohe von 50% angesetzt. Die Ausschuttungsquote in
der Detailplanungs- und Konvergenzphase sowie in der ewigen Rente orientiert sich an der
langfristig marktiblichen Ausschittungsquote deutscher Unternehmen.

Fur die Wertbeitrage aus Ausschuttung hat die Bewertungsgutachterin die persénlichen Steu-
ern zutreffend unter Berucksichtigung der Abgeltungsteuer berechnet. Fur die Abgeltungsteu-
er wurde ein Steuersatz in Hohe von 25% zuzlglich Solidaritatszuschlag angesetzt (insgesamt
26,375%). Vor dem Hintergrund, dass zum Ende des Jahres 2024 kein steuerlicher Gewinn
im Sinne des § 27 Abs. 1 S. 3 KStG besteht, wurde von der Bewertungsgutachterin auf Basis
des steuerlichen Einlagekontos zum 31. Dezember 2024 eine steuerfreie Einlagenrickgewahr
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bertcksichtigt, so dass in den Jahren 2027 und 2028 keine Abgeltungsteuer zum Abzug ge-
bracht wurde.

Die als Wertbeitrdge aus Thesaurierungen zugerechneten Betrage wurden mit einer effekti-
ven Abgeltungsteuer belastet, die typisierend unter Berlicksichtigung einer langen Haltedauer
in Hohe von 12,5% (halftiger nomineller Steuersatz) zuzlglich Solidaritatszuschlag angesetzt
wurde (insgesamt 13,188%).

Wegen der Wertrelevanz der personlichen Ertragsteuern sind zur Ermittlung objektivierter Un-
ternehmenswerte anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhaltnisse der Anteils-
eigner erforderlich. Bei gesetzlichen und vertraglichen Bewertungsanlassen i.S.d. IDW S 1
i.d.F. 2008 werden der Typisierung im Einklang mit der langjahrigen Bewertungspraxis und
der deutschen Rechtsprechung die steuerlichen Verhaltnisse einer inlandischen, unbe-
schrankt steuerpflichtigen Person zugrunde gelegt. Hierzu sind sachgerechte Annahmen tber
die personliche Besteuerung der Nettoeinnahmen aus dem Bewertungsobjekt und der Alter-
nativrendite zu treffen. Entsprechend den Empfehlungen des IDW ist die Bewertungsgutach-
terin bei der Bemessung der persoénlichen Ertragsteuern von den Verhaltnissen einer inlandi-
schen, natlrlichen, unbeschrankt steuerpflichtigen Person als Anteilseigner ausgegangen. In
Ubereinstimmung mit dem seit dem Jahr 2009 geltenden Abgeltungsteuersystem wurde die
personliche Steuer auf Ausschuttungen mit 25% zuzuglich Solidaritatszuschlag berucksichtigt.
Der Besteuerung eines im Zeitablauf entstehenden Wertzuwachses wurde von der Bewer-
tungsgutachterin sachgerecht durch die Berlicksichtigung einer jahrlichen effektiven Verau-
Rerungsgewinnbesteuerung von 12,5% zuzuglich Solidaritatszuschlag Rechnung getragen.

Die beschriebene Vorgehensweise und die konkreten Modifikationen zur Ableitung der zu ka-
pitalisierenden Ergebnisse erachten wir als sachgerecht. Von der rechnerischen Richtigkeit
haben wir uns Uberzeugt.

h) Zu kapitalisierende Ergebnisse

Die Ableitung der zu kapitalisierenden Ergebnisse unter Berlcksichtigung der Berechnung der
Ertragsteuern auf die Ausschittung sowie der unmittelbaren Zurechnung der thesaurierten
Mittel beim Anteilseigner haben wir rechnerisch nachvollzogen. Es ergeben sich folgende zu
kapitalisierende Ergebnisse:

KATEK Gruppe | Zu kapitalisierende Ergebnisse 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Ewige

in TEUR Plan Plan Plan Plan KVG KVG KVG Rente
EBIT inkl. Synergien (11.856) 13.931 27.708 42.288 43.131 45.767 47.509 48.222
Finanzergebnis (5.034) (4.831) (5.079) (5.019) (4.862) (4.706) (4.401) (3.954)
Ergebnis vor Unternehmensteuern (16.890) 9.101 22.629 37.269 38.269 41.061 43.108 44.268
Unternehmensteuern (1.006) (1.114) (2.637) (4.650) (7.730) (9.142) (9.309)  (10.246)
Cashflow relevante Anpassungen in der ewigen Rente - - - - - - (1.501)
Ergebnis nach Unternehmensteuern (17.896) 7.987 19.992 32.619 30.539 31.919 33.799 32.520
Ausschlittungsquote - - 50% 50% 50% 50% 50% 50%
Wertbeitrag aus Ausschittung - - 9.996 16.310 15.270 15.959 16.900 16.260
Ertragsteuer aus Ausschittung - - - (4.027) (4.209) (4.457) (4.289)
Wertbeitrag aus Thesaurierung - - - - - - - 16.260
Effektive Ertragsteuer auf Thesaurierung - - - - - (2.144)
Zu kapitalisierende Ergebnisse - 9.996 16.310 11.242 11.750 12.442
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2.6. Kapitalisierungszinssatz

Fir 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 zu stehen, als bei einer An-
lage in die nachstbeste Alternative. Bei der Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte ist
zur Bemessung der Alternativrendite grundsatzlich typisierend von erzielbaren Renditen aus
einem Bindel von am Kapitalmarkt notierten Unternehmensanteilen (Aktienportfolio) auszu-
gehen und eine Anpassung an die Risikostruktur des Bewertungsobjekts vorzunehmen. Der
Kapitalisierungszinssatz ist zudem, analog zur Vorgehensweise bei der Bestimmung der aus-
schittbaren Ergebnisse, um personliche Ertragsteuern zu vermindern und ebenfalls nach Kar-
zung um personliche Ertragsteuern anzusetzen.

Der Kapitalisierungszinssatz reflektiert die Rendite einer Alternativinvestition, deren Zahlungs-
strom im Hinblick auf die zeitliche Struktur, das Risiko und das Ausmal} (steuerliche Behand-
lung) als vergleichbar mit dem Zahlungsstrom einzuschéatzen ist, den die Anteile des zu be-
wertenden Unternehmens verbriefen.

Ausgangsgrofle fur die Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes ist die Rendite einer lang-
fristigen, risikofreien Kapitalmarktanlage (Basiszinssatz). Dieser Basiszinssatz ist um einen
Risikozuschlag zu erhdhen, der die mit einer Investition in Anteile des zu bewertenden Unter-
nehmens gegenuber einer Investition in ein risikofreies Zinspapier groRere Unsicherheit Uber
die Héhe der finanziellen Uberschiisse abdecken soll.

Bei der Ermittlung von Basiszins und Risikozuschlag sind steuerliche Effekte zu berlcksichti-
gen. Zur Erfassung von Wachstumseffekten in Form stetig wachsender finanzieller Uber-
schisse nach Ende der Detailplanungsphase wird der Kapitalisierungszinssatz um einen
Wachstumsabschlag gemindert.

Die von der Bewertungsgutachterin durchgeflihrte Ableitung des flr die Kapitalisierung der
geplanten Ergebnisse heranzuziehenden Kapitalisierungszinssatzes (Eigenkapitalkosten) ha-
ben wir flr die einzelnen Bestandteile Basiszinssatz, Beta Faktor, Marktrisikopramie und
Wachstumsabschlag inhaltlich und rechnerisch nachvollzogen und gepruft. Ferner haben wir
eigene Berechnungen zur Plausibilisierung des Kapitalisierungszinssatzes durchgefuhrt:

a) Basiszinssatz

Der Basiszinssatz reprasentiert eine ,quasi risikofreie und fristenadaquate Alternativanlage
zur Investition in das zu bewertende Unternehmen. Da bei der Ableitung von Zukunftserfolgs-
werten grundsatzlich von einer zeitlich unbegrenzten Lebensdauer des Unternehmens ausge-
gangen wird, ist als Basiszinssatz grundsatzlich die am Bewertungsstichtag erwartete Rendite
einer zeitlich ebenfalls nicht begrenzten risikolosen Kapitalmarktanlage heranzuziehen.
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Fur die Ableitung des Basiszinssatzes ist die Bewertungsgutachterin entsprechend der Emp-
fehlung des IDW von einer auf Basis der Kurse bdrsennotierter Bundeswertpapiere mit einer
Restlaufzeit von bis zu 30 Jahren abgeleiteten Zinsstrukturkurve ausgegangen, die unter Be-
ricksichtigung des aktuellen Zinsniveaus und der von der Deutschen Bundesbank veroffent-
lichten Zinsstrukturdaten ermittelt wurde.

Die Zinsstrukturkurve bildet den Zusammenhang zwischen Zinssatzen und Laufzeiten ab, wie
er flr Zerobonds ohne Kreditausfallrisiko gelten wirde. Die Verwendung von aus der Zins-
strukturkurve abgeleiteten fristadaquaten Zerobondfaktoren gewahrleistet die gebotene Ein-
haltung der Laufzeitaquivalenz zwischen Alternativanlage und zu bewertenden finanziellen
Uberschiissen.

Auf dieser Grundlage hat die Bewertungsgutachterin in Ubereinstimmung mit der vom FAUB
empfohlenen Vorgehensweise einen flr alle Planjahre einheitlichen Basiszinssatz vor person-
lichen Ertragsteuern von gerundet 3,25% abgeleitet.

Wir haben die Ableitung des Basiszinssatzes anhand eigener Berechnungen und auf Basis
einer durchschnittlichen Zinsstrukturkurve unter Verwendung der Zinsstrukturdaten der Deut-
schen Bundesbank im Zeitraum von drei Monaten bis zum 14. November 2025 nachvollzogen
und einen fir alle Planjahre einheitlichen ungerundeten Basiszinssatz vor Einkommensteuer
in Hohe von 3,2352% hergeleitet. Der gerundete Basiszinssatz von 3,25% wurde unter Be-
ricksichtigung einer typisierten personlichen Ertragsteuerbelastung (Abgeltungsteuer) von
26,38% von der Bewertungsgutachterin sachgerecht in eine Nachsteuergréfe von rd. 2,39%
umgerechnet.

Wir halten den von der Bewertungsgutachterin verwendeten risikolosen Basiszinssatz von rd.
3,25% fir sachgerecht und angemessen.

b) Risikozuschlag

Bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswertes ist zur Ableitung der Risikopramie
nicht auf die subjektiven Risikoneigungen einzelner Unternehmenseigner, sondern auf das
allgemeine Verhalten des Marktes abzustellen. Dabei ist davon auszugehen, dass Investoren
ein besonderes Risiko bei der Geldanlage in Unternehmen (Anlegerrisiko) sehen. Die Risi-
kopramie kann mit Hilfe von Kapitalmarktpreisbildungsmodellen (Capital Asset Pricing Model
(CAPM), Tax-CAPM) aus den am Kapitalmarkt empirisch ermittelten Aktienrenditen abgeleitet
werden.

Das CAPM stellt in seiner Standardform ein Kapitalmarktmodell dar, in dem Kapitalkosten und
Risikopramien ohne die Berlcksichtigung der Wirkungen von personlichen Ertragsteuern er-
klart werden. Die Berechnung der kapitalmarktorientierten Risikopramie erfolgt durch Bildung
der Differenzrendite zwischen Anlagen in Unternehmensanteile (Aktien) und risikolosen Anla-
gen. Da Aktienrenditen und Risikopramien jedoch grundsatzlich durch Ertragsteuern beein-
flusst werden, erfolgt eine realitdtsnahere Erklarung der empirisch beobachtbaren Aktienren-
diten durch das Tax-CAPM, welches das CAPM um die explizite Bertcksichtigung der Wirkun-
gen personlicher Ertragsteuern erweitert.
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Nach dem Tax-CAPM setzt sich der Kapitalisierungszinssatz aus dem um die typisierte per-
sonliche Ertragsteuer gekirzten Basiszinssatz und des auf Basis des Tax-CAPM ermittelten
Risikozuschlags nach Ertragsteuern zusammen.

Die beiden Modellparameter, die nach dem CAPM sowie dem Tax-CAPM zur Berechnung der
Hohe des Risikozuschlages bendtigt werden, sind die Marktrisikopramie sowie der Beta Fak-
tor.

Marktrisikopramie

Die Marktrisikopramie ist die marktdurchschnittliche, von Investoren geforderte Uberrendite fiir
die Anlage in ein Marktportfolio gegenuber der Rendite risikofreier Wertpapiere. Das Markt-
portfolio wird durch den Aktienmarkt reprasentiert. Der Aktienmarkt kann dabei durch einen
breiten Aktienindex wie zum Beispiel den DAX, den CDAX oder den MSCI All Country World
Index abgebildet werden.

Die Bewertungsgutachterin hat unter Anwendung des Tax-CAPM und unter erganzender Be-
rucksichtigung der Unternehmensteuerreform 2008 die Marktrisikopramie in Héhe von 5,0%
nach Steuern angesetzt.

Bei der Ermittlung der Eigenkapitalkosten ist zu bertcksichtigen, dass diese analog zu Unter-
nehmensbewertungen in der Regel zukunftsorientiert erfolgen sollen. Erwartete Zahlungs-
Uberschisse des Unternehmens werden mit einem risiko-, steuer- und laufzeitaquivalenten
Zinssatz kapitalisiert. Bei der Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte hat sich fiir die Be-
stimmung nachvollziehbarer Zinssatze eine kapitalmarktorientierte Vorgehensweise durchge-
setzt. Der aus langlaufenden Staatsanleihen abgeleitete risikofreie Zinssatz wird um eine aus
historischen Aktientuberrenditen abgeleitete Risikopramie erhoht.

Die Gesamtrendite ist — anders als die Marktrisikopramie — am Kapitalmarkt beobachtbar. Al-
lerdings gibt es kein Anlageinstrument, auf dessen Basis sich analog zu Staatsanleihen eine
unmittelbare Schatzung der Gesamtrendite ableiten lieRe. Der FAUB des IDW verfolgt insoweit
mehrere konzeptionelle Ansatze.3® Alle Anséatze haben Starken und Schwachen und keinem
einzigen kann daher eindeutig der Vorzug gegeben werden. Aus diesem Grund nimmt der
FAUB eine moglichst breite Perspektive ein und betrachtet beispielsweise unterschiedliche
vergangenheitsorientierte Ansatze (unterschiedliche Zeitrdume, unterschiedliche Referenzan-
lagen, unterschiedliche Mittelwertbildung), unterschiedliche zukunftsorientierte Ansatze, nati-
onale und internationale Ansatze, usw.

8 Vgl. Castedello/Jonas/Schieszl/Lenckner, Die Marktrisikopramie im Niederigzinsumfeld, WPg 2018, S. 806 ff.;
Popp, Zu den Bandbreiten-Empfehlungen des FAUB fiir die Marktrisikopramie, WPg 2020, S. 836 ff.
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Die unterschiedlichen methodischen Uberlegungen umfassen

. die Betrachtung historisch gemessener Aktienrenditen,

die Betrachtung langfristiger realer Aktienrenditen,

die Verwendung von ex-ante Analysen impliziter Kapitalkosten sowie
o das CAPM ohne risikofreie Kreditaufnahme.

Der FAUB beobachtet kontinuierlich die Entwicklung auf den Kapitalmarkten daraufhin, ob
seine Kapitalkostenempfehlungen anzupassen sind. Dies ist dann der Fall, wenn die bisheri-
gen Empfehlungen insgesamt zu Kapitalkosten flihren, die nicht mehr zu den empirischen
Beobachtungen am Kapitalmarkt passen. Aufgrund der Verringerung der impliziten Gesam-
trenditeerwartungen am Aktienmarkt bei einem gleichzeitig steigenden Zinsniveau im Jahr
2025 und der im Rahmen seines pluralistischen Ansatzes verfolgten ganzheitlichen Betrach-
tung historisch gemessener nominaler und realer Aktienrenditen, historisch gemessener
Marktrisikopramien sowie ex-ante-Analysen impliziter Aktienrenditen kam der FAUB in der Sit-
zung am 16. September 2025 zu dem Ergebnis, dass es sachgerecht ist, sich bei der Bemes-
sung der Marktrisikopramie an einer Bandbreite der Marktrisikopramie nach persdnlichen
Steuern von 4,50% bis 5,75% zu orientieren.*

Die von der Bewertungsgutachterin berlcksichtigte Marktrisikopramie liegt innerhalb der
Bandbreite von Marktrisikopramien nach personlichen Steuern, die sich aus den aktuellen Hin-
weisen des FAUB ergibt.

Seit dem Jahr 2024 ist ein Rickgang der impliziten Gesamtrenditen auf ein Niveau von rd. 9%
bei steigenden Basiszinssatzen zu beobachten. Unsere aktuellen Beobachtungen und Analy-
sen zum Kapitalmarkt, wie die empirische ex-post-Analyse von Renditen deutscher Aktien so-
wie ex-ante-Analysen (implizite Marktrisikoschatzungen), stiitzen dieses Ergebnis. Bei den
ricklaufigen Gesamtrenditeforderungen der Kapitalmarktteilnehmer ist daher bei steigenden
Basiszinssatzen von einer eher ricklaufigen Marktrisikopramie auszugehen.

In Ermangelung belastbarer Methoden zur Bestimmung kurzfristig gesunkener Risikopramien
ist eine exakte Quantifizierung dieser Anpassung u.E. derzeit nicht mdglich, so dass wir eine
Marktrisikopramie innerhalb der vom FAUB empfohlenen Bandbreite von 5,0% nach personli-
cher Einkommensteuer flir angemessen ansehen.

Wir halten die von der Bewertungsgutachterin in Ansatz gebrachte Marktrisikoprédmie in Hohe
von 5,0% vor dem Hintergrund der oben dargestellten Uberlegungen fiir sachgerecht.

3 Vgl. Sitzung des FAUB vom 16.09.2025, veroffentlicht am 22.09.2025 unter https://www.idw.de/idw/idw-aktu-
ell/neue-kapitalkostenempfehlungen-des-faub-stand-22-09-2025.html.
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Beta Faktor

Die Marktrisikopramie ist im Hinblick auf die spezielle Risikostruktur des jeweils zu bewerten-
den Unternehmens zu modifizieren. Das unternehmensindividuelle und branchenspezifische
Risiko wird im CAPM sowie im Tax-CAPM durch den sog. Beta Faktor ausgedriickt. Der Beta
Faktor ist ein Mal fur das Unternehmensrisiko im Verhaltnis zum Marktrisiko. Ein Beta Faktor
groler eins bedeutet, dass der Borsenkurs des betrachteten Unternehmens im Durchschnitt
Uberproportional auf Schwankungen des Marktes reagiert, ein Beta Faktor kleiner eins, dass
sich der Bérsenkurs im Durchschnitt unterproportional verandert.

Da die Aktien der KATEK vom 4. Mai 2021 bis zum Widerruf der Zulassung zum Handel im
regulierten Markt (Delisting) am 17. Mai 2024 im regulierten Markt und im Freiverkehr sowie
seit dem 18. Mai 2024 ausschliellich im Freiverkehr der Bérse Hamburg gehandelt werden,
liegen grundsatzlich am Kapitalmarkt beobachtbare Beta Faktoren vor. Allerdings ist aufgrund
der Erstnotierung der KATEK SE am 4. Mai 2021 keine Betrachtung eines in der Bewertungs-
praxis Ublichen vollstandigen Funf-Jahres-Zeitraums moglich.

Die Bewertungsgutachterin erachtet den aus dem Borsenkurs der KATEK SE abgeleiteten
Beta Faktor als nicht aussagekraftig. Wir haben den Beta Faktor der KATEK SE anhand eige-
ner Untersuchungen auf der Grundlage von Daten von S&P Capital 1Q plausibilisiert.

In der folgenden Tabelle werden die Raw Beta Faktoren der KATEK SE unter Bertcksichti-
gung des Debt-Beta Faktors — regressiert gegen den lokalen CDAX und globalen MSCI World
— auf Basis wdochentlicher Beobachtungen fir den Zwei-Jahres-Zeitraum bis einschlief3lich 31.
Oktober 2025 dargestellt:

KATEK Gruppe | Unverschuldete Raw Beta Faktoren

Verschuldeter Unverschuldeter
Zeitraum Index Beta Faktor R? t-Wert Beta Faktor
2 Jahre wochentlich zum 31.10.2025  CDAX Index (Total Return) (0,06) 0,00 0,30 0,09
2 Jahre wochentlich zum 31.10.2025  MSCI World 0,07 0,00 0,36 0,17

Quelle: S&P Capital IQ, Bloomberg

Die vorgenommene Analyse der unverschuldeten Beta Faktoren der KATEK SE zeigt, dass
die Entwicklung im Zwei-Jahres-Zeitraum auf Basis wdchentlicher Beobachtungen aufgrund
eines niedrigeren t-Werts statistisch nicht signifikant ist.

Erganzend haben wir die Liquiditat der Aktie der KATEK SE anhand von Liquiditdtskennzahlen
analysiert. Die folgende Ubersicht stellt die Liquiditatskennzahlen der KATEK SE fiir den Zeit-
raum seit der Erstnotierung am 4. Mai 2021 sowie den Zwei-Jahres-Zeitraum bis zum 31. Ok-
tober 2025 dar:
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KATEK Gruppe | Liquiditatszahlen

@ Bid-Ask Spread @ Bid-Ask Spread @ Handelsumsatz @ Anzahl der Handelstage
Zeitraum (in EUR) (in %) (in EUR) gehandelten Aktien
04.05.2021 bis zum 31.10.2025 0,31 1,70% 146.226 8.013 1.121
2 Jahres Zeitraum zum 31.10.2025 0,27 1,72% 40.980 9.521 480

Quelle: S&P Capital IQ, Bloomberg
Bid-Ask-Spread

Eine relativ hohe durchschnittliche Geld-Brief-Spanne (sog. Bid-Ask-Spread) ist ein signifikan-
ter Indikator fur fehlende Liquiditat. Mit einem Bid-Ask-Spread in Héhe von 1,70% fur den Zeit-
raum vom 4. Mai 2021 bis zum 31. Oktober 2025 sowie einer Bid-Ask-Spread in Hohe von
1,72% fir den Zwei-Jahres-Zeitraum bis zum 31. Oktober 2025 sind die Bid-Ask-Spreads der
KATEK SE vergleichsweise hoch.

Die durchschnittlichen Bid-Ask-Spreads flir die im CDAX enthaltenen Unternehmen lagen im
Zeitraum vom 4. Mai 2021 bis zum 31. Oktober 2025 bei 0,34% und Zwei-Jahres-Zeitraum bis
zum 31. Oktober 2025 bei 0,34%.

Handelstage

Im Zeitraum vom 4. Mai 2021 bis zum 31. Oktober 2025 wurde die Aktie an 1.121 Tagen von
1.151 mdglichen Handelstagen (97,4%) und im Zwei-Jahres-Zeitraum bis zum 31. Oktober
2025 an 480 Tagen von 509 méglichen Handelstagen (94,3%) gehandelt.

Vor dem Hintergrund der relativ hohen durchschnittlichen Geld-Brief-Spanne der Aktie der
KATEK SE eignet sich der eigene Beta Faktor grundsatzlich nicht zur Ableitung des unterneh-
mensspezifischen Risikos im Rahmen des CAPM bzw. des Tax-CAPM. Zusatzlich zeigt die
Analyse der unverschuldeten Beta Faktoren, dass die Entwicklungen im Zwei-Jahres-Zeitraum
statistisch nicht signifikant sind. Dartber hinaus haben der Vollzug des Pflichtangebots und
Delisting-Erwerbsangebots sowie der geringe Streubesitz moglicherweise eine verzerrte Ent-
wicklung des Aktienkurses der KATEK SE zur Folge. Auf Grundlage dieser Uberlegungen ist
es daher sachgerecht, dass die Bewertungsgutachterin den Beta Faktor auf Basis von Ver-
gleichsunternehmen (Peer Group) ermittelt hat.

Zur Herleitung einer geeigneten Peer Group hat die Bewertungsgutachterin die wesentlichen
Tatigkeitsfelder und Einflussfaktoren auf die Geschéaftstatigkeit der KATEK SE untersucht. Fur
die Ableitung des Beta Faktors wurde eine Peer Group erstellt. Hierzu hat die Bewertungsgut-
achterin auf Basis einer umfassenden Analyse verschiedener Quellen (insbesondere Indust-
rie-Screening) eine Long List erstellt, die mithilfe eines Filter-Verfahrens zu einer Short List
verdichtet wurde.

Hinsichtlich der von der Bewertungsgutachterin verwendeten Vergleichsunternehmen haben
wir deren Vergleichbarkeit sowie die Vollstandigkeit der verwendeten Vergleichsunternehmen
Uberprtft. Die Auswahl haben wir anhand eigener Recherche nachvollzogen und halten sie
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grundsatzlich fiir angemessen. Erganzend zu den von der Bewertungsgutachterin ausgewahl-
ten Vergleichsunternehmen haben wir mittels S&P Capital IQ und eigener Recherchen eine
eigene Untersuchung und Auswahl von Vergleichsunternehmen vorgenommen.

Bei der Erstellung unserer eigenen Peer Group haben wir die folgenden Kriterien zugrunde
gelegt:

Sektor: Electronic Manufacturing Services, Semiconductor and Other Electronic Compo-
nent Manufacturing (NAICS Code 3344), Manufacture of electronic components and
boards (NACE Code 26.1)

Region: Europa, Vereinigte Staaten und Kanada, Asien-Pazifik (Entwickelt)

Beschreibung der Geschaftstatigkeit: EMS, Electronic Manufacturing Service, Contract
Manufacturing

Marktkapitalisierung tber 50 Mio. EUR,
Umsatzerlose uber 100 Mio. EUR,

Erfullung qualitativer Kriterien basierend auf einer Keyword-Suche in den Beschreibun-
gen der Geschéftstatigkeit; der Abgleich erfolgt anhand EMS-spezifischer Schlagworte
sowie sektoraler Suchbegriffe flr die Bereiche Automotive, Industrials und Solar / Rene-
wable Energy,

Individuelle Beurteilung der Geschaftstatigkeit,

Bid-Ask-Spread unter 1,0%.

Nachfolgend sind die von uns ausgewahlten Vergleichsunternehmen im Einzelnen dargestellt:

Benchmark Electronics Inc., Tempe / USA

Die Benchmark Electronics, Inc. ist ein international tatiges Unternehmen im Bereich
Elektronikdienstleistungen. Die Gesellschaft bietet Produktdesign, Engineering-Dienst-
leistungen, Technologielésungen sowie Fertigungsservices in Nord- und Stidamerika,
Asien und Europa an. Zum Leistungsportfolio gehdren die Entwicklung neuer Produkte,
Prototyping, Test- und Automatisierungslésungen sowie die Herstellung und Prifung
elektronischer Baugruppen, einschliefdlich Leiterplattenbestiickung, Funktions- und Be-
lastungstests. Benchmark bedient vor allem OEM-Kunden aus den Bereichen Halblei-
teranlagenbau, Industrie, Medizintechnik, Luft- und Raumfahrt sowie Kommunikations-
technologie. Die Marktkapitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Oktober 2025 bei
umgerechnet rd. 1.364,32 Mio. EUR.
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J Flex Ltd., Austin / USA

Die Flex Ltd. ist ein global tatiges Unternehmen, das Technologieinnovationen, Supply-
Chain- und Fertigungslosungen fur die Branchen Kommunikation, Automotive, Industrie,
Healthcare und Energie anbietet. Die Gesellschaft bietet Design- und Engineering-
Dienstleistungen, einschliellich Produktentwicklung, Prototyping, Test- und Systemin-
tegration, sowie Supply-Chain-Services wie Beschaffung und Logistik. Dartber hinaus
umfasst das Leistungsportfolio die Herstellung elektronischer Komponenten, Montage
von Subsystemen, Funktions- und Belastungstests sowie Prazisionsbearbeitung und
elektromechanische Integration. Flex Ltd. bedient Kunden aus den Bereichen Industrie,
Automotive, Medizintechnik und erneuerbare Energien und ist in Nord- und Stidamerika,
Asien und Europa tatig. Die Marktkapitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Oktober
2025 bei umgerechnet rd. 20,04 Mrd. EUR.

. Hanza AB, Kista / Schweden

Die Hanza AB ist ein international tatiger Anbieter von Fertigungslésungen. Das Unter-
nehmen bietet Bearbeitungsleistungen wie Schleifen, Frasen, Drehen, Montage und
Elektroerosion sowie Lésungen fur Turbinenkomponenten. Darliber hinaus umfasst das
Portfolio Blechbearbeitung (Stanzen, Laserschneiden, Biegen, Schweillen, Beschich-
tung und Oberflachenbehandlung), Schwermechanik-Dienstleistungen sowie Kabelkon-
fektion mit automatisierter Verarbeitung, Crimping, Kennzeichnung und Ultraschall-
schweillen. Erganzend bietet Hanza Montage- und Entwicklungsservices sowie For-
schung und Entwicklung im Bereich Elektronik und Leiterplattenbestickung. Durch die
Fusion mit der BMK Gruppe zahlt die HANZA Gruppe nun zu den gré3ten borsennotier-
ten EMS-Konzernen. Die Gesellschaft ist in Schweden, Finnland, Estland, Deutschland,
Polen, Tschechien, weiteren europaischen Landern sowie Nordamerika tatig. Die
Marktkapitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Oktober 2025 bei umgerechnet rd.
550,48 Mio. EUR.

o Incap Oyj, Helsinki / Finnland

Die Incap Oyj ist ein international tatiger Anbieter von Elektronikfertigungsdienstleistun-
gen mit Standorten in Europa, Nordamerika und Asien. Das Unternehmen bietet Proto-
typing, Engineering, Leiterplattenbestlickung, Box-Build-Montage, kundenspezifische
Lésungen sowie Kabel- und Drahtkonfektionen, magnetische Baugruppen und After-Sa-
les-Services. Incap bedient Kunden aus verschiedenen Branchen, darunter Luft- und
Raumfahrt, Automotive, Unterhaltungselektronik, Industrieautomation, Medizintechnik,
Telekommunikation, Energie und Sicherheit. Die Marktkapitalisierung der Gesellschaft
liegt zum 31. Oktober 2025 bei rd. 275,63 Mio. EUR.

. Kimball Electronics Inc, Jasper / USA

Die Kimball Electronics, Inc. ist ein international tatiger Anbieter von Elektronik- und Fer-
tigungslésungen. Das Unternehmen bietet Electronics Manufacturing Services sowie
Engineering- und Supply-Chain-Unterstutzung fur Kunden in den Bereichen Automotive,
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Medizintechnik und Industrie. Zum Leistungsportfolio gehéren die Herstellung und Pri-
fung von Leiterplattenbestiickungen, Montage von medizinischen, automobilen und in-
dustriellen Produkten sowie Reinraumfertigung und Produktsterilisation. Darlber hinaus
bietet Kimball Design- und Entwicklungsservices, Rapid Prototyping, Prozessvalidie-
rung, Automatisierung, Zuverlassigkeitstests sowie Aftermarket- und Lifecycle-Manage-
ment-Dienstleistungen. Die Gesellschaft ist in den USA, China, Europa und weiteren
internationalen Markten tatig. Die Marktkapitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Ok-
tober 2025 bei umgerechnet rd. 614,75 Mio. EUR.

o Kitron ASA, Billingstad / Norwegen

Die Kitron ASA ist ein international tatiger Anbieter von Electronics Manufacturing Ser-
vices mit Standorten in Europa, Asien und den USA. Das Unternehmen fertigt elektroni-
sche Komponenten, die in Kundenprodukten integriert werden, sowie komplette elektro-
nische Systeme. Zum Leistungsportfolio gehoren die automatisierte Leiterplattenbesti-
ckung, Systemintegration, Produktentwicklung, Prototypenfertigung, Testentwicklung
und Industrialisierungsservices. Daruber hinaus bietet Kitron ASA Beschaffung, Logistik,
Reparatur- und Wartungsservices, Kabelkonfektion sowie Belastungs- und Zuverlassig-
keitstests. Die Gesellschaft bedient Kunden aus den Bereichen Konnektivitat, Elektrifi-
zierung, Industrie, Medizintechnik sowie Luft- und Raumfahrt/Verteidigung. Die Marktka-
pitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Oktober 2025 bei umgerechnet rd. 1.289,04
Mio. EUR.

° NOTE AB, Stockholm / Schweden

Die NOTE AB ist ein international tatiger Anbieter von Elektronikfertigungsdienstleistun-
gen mit Standorten in Schweden, Finnland, dem Vereinigten Kdnigreich, Bulgarien, Est-
land, China und weiteren Markten. Das Unternehmen bietet Produktions- und Techno-
logiedienstleistungen in enger Zusammenarbeit mit Kunden, darunter Komponenten-
wahl, Entwicklung von Testequipment, Prototyping und Serienfertigung. Zum Portfolio
gehoren Leiterplattenbestiickung, Subsysteme und Komplettgerate. Ergéanzend bietet
NOTE Entwicklungs-, Beschaffungs- und Logistikservices, Vertragsfertigung sowie Af-
ter-Sales-Dienstleistungen. Die Gesellschaft bedient Kunden aus den Bereichen Medi-
zintechnik, Greentec, Industrie und Kommunikation. Die Marktkapitalisierung der Gesell-
schaft liegt zum 31. Oktober 2025 bei umgerechnet rd. 491,47 Mio. EUR.

. OSI Systems Inc, Hawthorne / USA

Die OSI Systems, Inc. ist ein international tatiges Unternehmen, das elektronische Sys-
teme und Komponenten entwickelt und herstellt. Die Geschaftstatigkeit gliedert sich in
drei Segmente: Security, Healthcare sowie Optoelectronics and Manufacturing. Im Be-
reich Sicherheit bietet OSI Gepack-, Fracht- und Personenkontrollsysteme, Strahlungs-
uberwachung sowie Detektionsldsungen flir Sprengstoffe und Betdubungsmittel unter
der Marke Rapiscan, erganzt durch Turnkey-Screening-Losungen (S2). Im Healthcare-
Segment vertreibt das Unternehmen Patienteniberwachungs- und Connected-Care-
Systeme unter der Marke Spacelabs fur den Einsatz in Kliniken und OP-Bereichen. Das
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Segment Optoelectronics umfasst optoelektronische Komponenten und flexible Leiter-
platten fur Anwendungen in Luft- und Raumfahrt, Medizintechnik, Telekommunikation
und Sicherheit. DarUber hinaus bietet OSI Electronics Fertigungsdienstleistungen fir O-
EMs in den Bereichen Medizin, Automotive, Verteidigung und Industrie. Die Marktkapi-
talisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Oktober 2025 bei umgerechnet rd. 4.098,88
Mio. EUR.

o Plexus Corp., Wien / Osterreich

Die Plexus Corp. ist ein international tatiger Anbieter von Electronic Manufacturing Ser-
vices. Das Unternehmen bietet Losungen in den Bereichen Design, Produktentwicklung,
Supply-Chain-Management, Einflihrung neuer Produkte sowie Fertigung und Aftermar-
ket-Services. Plexus Corp. bedient Kunden in den Marktsegmenten Luft- und Raumfahrt
/ Verteidigung, Healthcare / Life Sciences, Industrie sowie Kommunikation. Die Marktka-
pitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Oktober 2025 bei rd. 3.273,31 Mio. EUR.

. Scanfil Oyj, Sievi / Finnland

Die Scanfil Oyj ist ein international tatiger Anbieter von Electronic Manufacturing Ser-
vices und Systemldsungen fiur die Elektronikindustrie. Das Unternehmen bietet Ferti-
gungsleistungen wie Elektronikproduktion, mechanische Montage, Systemintegration
und Produktionsoutsourcing sowie Dienstleistungen in Produktentwicklung, Design, Ra-
pid Prototyping und Testentwicklung. Erganzend umfasst das Portfolio Wartungsser-
vices, Logistik- und Supply-Chain-Lésungen sowie Materialbeschaffung. Die Gesell-
schaft bedient Kunden in den Bereichen Industrie, Energie und Cleantech sowie Medi-
zintechnik und Life Sciences. Die Marktkapitalisierung der Gesellschaft liegt zum 31. Ok-
tober 2025 bei rd. 716,57 Mio. EUR.

Die von uns definierte Peer Group stellt nach unserer Einschatzung einen geeigneten Ver-
gleichsmalstab dar, da sie das Geschaftsmodell der KATEK SE als Lohnfertiger in der Elekt-
ronikindustrie angemessen widerspiegelt.

Die Bewertungsgutachterin hat auf Basis der von ihr ermittelten Peer Group einen unverschul-
deten Beta Faktor in H6he von 1,1 der Bewertung der KATEK SE zugrunde gelegt.

Die Bewertungsgutachterin hat die Beta Faktoren auf Basis wdchentlicher Beobachtungen fur
den Zwei-Jahres-Zeitraum bis einschlieRlich 31. Oktober 2025 sowie auf Basis monatlicher
Beobachtungen fur den Flinf-dahreszeitraum bis einschlieBlich 31. Oktober 2025 erhoben. Als
Referenzindex wurde auf einen entsprechenden lokalen breiten Index sowie auf den globalen
MSCI World Index abgestellt. Die Bewertungsgutachterin hat direkt aus den (Kurs-)Renditen
mittels Regression abgeleitete Raw Beta Faktoren herangezogen. Fur die Ermittlung der un-
verschuldeten Raw Beta Faktoren hat die Bewertungsgutachterin Kapitalmarktdaten von S&P
Capital IQ verwendet.
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Darlber hinaus legt die Bewertungsgutachterin der Ableitung des unverschuldeten Beta Fak-
tors den Beta Faktor des Fremdkapitals (sog. Debt-Beta Faktor) zugrunde. Der Debt-Beta Fak-
tor berlcksichtigt, dass Fremdkapitalgeber im Insolvenzfall auch einem Ausfallrisiko ausge-
setzt sind. Dieses Ausfallrisiko kommt durch die Hohe der Renditeforderung der Fremdkapi-
talgeber zum Ausdruck, die in der Regel in Abhangigkeit von der Bonitat des Kreditnehmers
deutlich Uber dem risikolosen Zinssatz liegt. Die Berucksichtigung des Debt-Beta Faktors ist
in der Bewertungspraxis und -theorie allgemein akzeptiert.3® Wir halten die Berlicksichtigung
eines Debt-Beta Faktors in Erganzung zum Beta Faktor des Eigenkapitals fir sachgerecht, um
die anteilige Ubernahme des Finanzierungsrisikos durch die Fremdkapitalgeber abzubilden.

Wir haben die Ableitung des Beta Faktors durch die Bewertungsgutachterin nachvollzogen.
Zur Prufung der Angemessenheit des von der Bewertungsgutachterin angesetzten unver-
schuldeten Beta Faktors haben wir dariber hinaus eigene Berechnungen von Beta Faktoren
auf der Grundlage der Daten des Finanzdienstleisters S&P Capital 1Q durchgefiihrt.

Fur die Festlegung des Zeitraums der Betaberechnung ist eine Abwagung der Aktualitat und
der statistischen Signifikanz notwendig. Ein erhéhter Stichprobenumfang erhéht aus statisti-
scher Sicht die Ergebnisgenauigkeit. Dies spricht flir einen langeren Beobachtungszeitraum.
In der Praxis werden Beobachtungszeitraume von funf Jahren und zwei Jahren mit wochentli-
chen Renditeintervallen verwendet.3¢

Sowohl in der Literatur als auch in der Bewertungspraxis wird kontrovers diskutiert, wie sich
das Marktportfolio zusammensetzt. Aus modelltheoretischer Sicht besteht das Marktportfolio
annahmegemal aus allen weltweit existierenden, riskanten Anlagemdglichkeiten und ist nicht
nur auf Aktien beschrankt. Vor dem Hintergrund der Bewertung aus der Perspektive einer in-
landischen unbeschrankt steuerpflichtigen nattrlichen Person als Anteilseigner wird in der Be-
wertungspraxis Ublicherweise ein mdoglichst marktbreiter nationaler Index als MalRstab verwen-
det. Der Vorteil nationaler Indizes gegenuber globalen Indizes ist in erster Linie in der Vermei-
dung wechselkursbedingter Verzerrungen zu sehen. Aufgrund der fortschreitenden Globalisie-
rung und starkeren Vernetzung der internationalen Finanzbeziehungen wird zu Plausibilisie-
rungszwecken auch die Verwendung globaler Indizes empfohlen.%”

Vor diesem Hintergrund haben wir im Rahmen unserer Prifung neben dem jeweils breitesten
Marktindex des jeweiligen Herkunftslandes (lokaler Performance-Index, sofern verfligbar) zur
Plausibilisierung auch den MSCI World Index (internationaler Performance-Index) der einzel-
nen Vergleichsunternehmen herangezogen.

35 Vgl. Dorschell/Franken/Schulte, Der Kapitalisierungszinssatz in der Unternehmensbewertung, 2. Aufl., 2012,
S. 205 ff.

3 Vgl. OLG Frankfurt am Main vom 20.12.2010, 5 W 51/09, S. 23; OLG Frankfurt am Main vom 02.05.2011, 21
W 3/11, S. 22. Tendenziell spricht die Aktualitat fur einen kiirzeren Zeitraum von z.B. zwei Jahren, vgl. LG
Frankfurt vom 02.09.2010, 3-5 O 279/08, S. 27.

87 Vqgl. Dérschell/Franken/Schulte, Der Kapitalisierungszinssatz in der Unternehmensbewertung, 2. Aufl. 2012,
S.96f.
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Die verschuldeten Raw Beta Faktoren der einzelnen von uns ausgewahlten Peer Group Un-
ternehmen wurden bis einschlief3lich 31. Oktober 2025 auf Basis wochentlicher Beobachtun-
gen fur den Zwei-Jahres-Zeitraum und auf Basis monatlicher Beobachtungen fur den Funf-
Jahres-Zeitraum jeweils mittels Regression gegen den breiten Marktindex des jeweiligen Her-
kunftslandes der einzelnen Vergleichsunternehmen sowie gegen den MSCI World Index er-
mittelt. Zurickgegriffen wurde hierbei auf die von dem Finanzdienstleister S&P Capital 1Q zur
Verfligung gestellten Raw Beta Faktoren.

Die auf Basis von Aktien- und Marktbewegungen ermittelten Raw Beta Faktoren beinhalten
aufgrund der Kapitalstruktur des jeweiligen Vergleichsunternehmens ein Finanzierungsrisiko
fur den Kapitalanleger, welches in einem ersten Schritt bereinigt wurde (sog. ,unlevering®).

Die unverschuldeten Raw Beta Faktoren der von uns angesetzten Peer Group — regressiert
gegen einen lokalen sowie den internationalen Index (MSCI World) — sind in der folgenden
Tabelle dargestellt:

KATEK Gruppe | Unverschuldete Raw Beta Faktoren Lokaler Index Globaler Index

2 Jahre 5 Jahre 2 Jahre 5 Jahre
Unternehmen Lokaler Index wochentlich monatlich woéchentlich monatlich
Benchmark Electronics, Inc. Russell 3000 Index 1,30 1,05 1,31 1,16
Flex Ltd. Russell 3000 Index 1,60 1,11 1,76 1,24
Hanza AB (publ) OMX Stockholm All Share Index 0,69 1,29 0,55 1,69
Incap Oyj OMX Helsinki 25 0,73 1,95 0,55 2,08
Kimball Electronics, Inc. Russell 3000 Index 1,04 1,11 1,14 1,25
Kitron ASA Oslo OBX Total Return Index n.s n.s n.s 0,92
NOTE AB (publ) OMX Stockholm All Share Index 0,58 0,86 n.s 1,00
OSI Systems, Inc. Russell 3000 Index 1,30 1,16 1,33 1,32
Plexus Corp. Russell 3000 Index 1,22 0,79 1,33 0,84
Scanfil Oyj OMX Helsinki 25 0,49 0,63 n.s 0,84
BT
Median 1,04 1,11 1,31 1,20
Maximum 1,60 1,95 1,76 2,08
Minimum 0,49 0,63 0,55 0,84

Quelle: S&P Capital 1Q

Unsere Analysen ergeben auf zwei Nachkommastellen gerundete unverschuldete Raw Beta
Faktoren (Durchschnitt), die in einer Bandbreite zwischen rd. 0,99 und rd. 1,23 liegen. Der von
der Bewertungsgutachterin angesetzte unverschuldete Raw Beta Faktor in Hohe von rd. 1,1
liegt innerhalb dieser beobachteten Bandbreite.

Der Ansatz des Beta Faktors ist vor dem Hintergrund des Gesamtrisikos der KATEK Gruppe
zu bewerten. Als Lohnfertiger im EMS- und ODM-Markt mit einer Nischenspezialisierung auf
unterschiedliche industrielle Anwendungsschwerpunkte wird die Geschaftsentwicklung der
KATEK Gruppe insbesondere auch von der Marktentwicklung des Automotive Sektors und
des Solarmarkts beeinflusst. Das Erreichen des geplanten Umsatz- und Ergebniswachstums
der KATEK Gruppe ist maf3geblich von der erwarteten Markterholung im Solarbereich und der
geplanten Kosteneinsparungen abhangig. Weiterhin stellt das intensive Wettbewerbsumfeld
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im EMS- und ODM-Markt und die zunehmende Komplexitat der Produkte eine Herausforde-
rung dar. Aus unserer Sicht reflektiert die Hohe des Beta Faktors von 1,1 in angemessener
Weise den Ambitionsgrad der Planungsrechnung.

Auf der Grundlage unserer Analysen und Wiurdigung des Gesamtrisikos der KATEK SE er-
achten wir den von der Bewertungsgutachterin gewahlten unverschuldeten Beta Faktor in
Hohe von 1,1 als angemessen.

c) Wachstumsrate

Im Rahmen der Bewertung ist zu bertcksichtigen, dass zukiinftige Unternehmensergebnisse
wachsen kénnen. In der Detailplanungs- und Konvergenzphase wird ein etwaiges Wachstum
der Unternehmensergebnisse flir die einzelnen Perioden in der Planungsrechnung erfasst.
Der Wertbeitrag der unternehmerischen Zahlungsuberschusse, die zeitlich nach der Detailpla-
nungs- und Konvergenzphase anfallen, wird im Rahmen der Bewertung vereinfachend uber
den Barwert einer ewigen Rente erfasst. In der ewigen Rente ist in der Ertragswertformel zu-
nachst das erwartungsgemaf nachhaltig erzielbare Ergebnis anzusetzen. Ist davon auszuge-
hen, dass das zu bewertende Unternehmen in der Lage ist, seine Ergebnisse in der Zeit nach
der Detailplanungsphase zu steigern, kann das entsprechende Ergebniswachstum finanzma-
thematisch Uber einen Abschlag auf den Kapitalisierungszinssatz bertcksichtigt werden.

In der Planungsrechnung der KATEK Gruppe fur die Jahre 2025 bis 2031 ist das erzielbare
Wachstum in den erwarteten Entwicklungen der Ertrage und Aufwendungen sowie der Bilanz-
posten reflektiert. Ein Wachstumsabschlag flr diesen Zeitraum war insoweit nicht erforderlich.
Auch in den Jahren 2032 ff. (FortfUhrungsperiode) werden sich die Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung und somit auch die aus den Planungen ableitbaren Nettoein-
nahmen der Anteilseigner fortentwickeln. Dieses nachhaltige Wachstum der KATEK Gruppe
|&sst sich finanzmathematisch als Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz abbilden.

Durch die Berlcksichtigung eines Wachstumsabschlags in der ewigen Rente wird dem Um-
stand Rechnung getragen, dass inflatorische Entwicklungen durch ein Unternehmen teilweise
besser aufgefangen bzw. weitergegeben werden kdnnen als dies bei einer Anlage in festver-
zinsliche Wertpapiere der Fall ist. Dies bedeutet aber nicht zwingend, dass die Inflation in voller
Hohe ausgeglichen werden kann. Die Entwicklung von Unternehmensgewinnen hangt nicht
nur von der Inflation, sondern insbesondere von der Markt- und Konkurrenzsituation sowie der
internen Kostenentwicklung ab. Die erwartete Inflationsrate ist deshalb nur ein erster Anhalts-
punkt fur die Ermittlung des Wachstumsabschlags.

Entsprechend dem geldpolitischen Stabilitatsziel der Europaischen Zentralbank (EZB) wird
eine nachhaltige Inflationsrate von 2,0% fiir den Euro-Raum determiniert.*® Gemaf der Infla-
tionsprognose der EZB vom September 2025 wird erwartet, dass die Inflation ausgehend von

% Vgl. EZB, November 2025, https://www.ecb.europa.eu/ecb/tasks/monpol/html/index.de.html, abgerufen am
06.11.2025.
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2,1% im Jahr 2025 zunachst auf 1,7% im Jahr 2026 sinken und auf 1,9% im Jahr 2027 anstei-
gen wird.*® Die Geldpolitik der EZB spiegelt sich auch in den tatsachlichen historischen Infla-
tionsraten wider, wie der vom statistischen Bundesamt ermittelte Verbraucherpreisindex (VPI)
zeigt. Danach ergab sich fir die Jahre 2000 bis 2024 fir Deutschland eine durchschnittliche
Preisanderungsrate von 1,92% p.a.*® Auch prognostizierte die Deutsche Bundesbank im Rah-
men ihres Monatsberichts (Pressemitteilung) vom Juni 2025 mit dem Harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) fur das Jahr 2025 eine Inflationsrate von 2,2%, fir das Jahr 2025 von
1,5% und fur das Jahr 2027 von 1,9%.4" Der IMF prognostiziert fir den Zeitraum 2025 bis 2030
eine jahrliche durchschnittliche Inflationsrate von 2,1% fiir Deutschland.*?

Da es gilt, das inflationsbedingte Wachstum der kiinftigen finanziellen Uberschiisse des Be-
wertungsobjekts zu erfassen, ist allein die preisanderungsbedingte unternehmensspezifische
Inflationsrate als Wachstumsabschlag zu bericksichtigen. Die preisanderungsbedingten un-
ternehmensspezifischen Wachstumseffekte sind durch die auf die jedes Unternehmen indivi-
duell treffenden Preisveranderungen auf den Beschaffungsmarkten, die Fahigkeit zur kontinu-
ierlichen Realisierung von Effizienzgewinnen und der Méglichkeit zur kundenseitigen Uberwal-
zung von Kostensteigerungen beeinflusst. Insoweit kann die erwartete konsumorientierte In-
flationsrate fir die Schatzung der nachhaltigen unternehmensspezifischen Inflationsrate nur
ein erster und sehr grober Anhaltspunkt sein.

Auch in der Rechtsprechung ist anerkannt, dass der konkret zugrunde zu legende Wachs-
tumsabschlag keinesfalls der H6he der erwarteten allgemeinen Inflation entsprechen muss.
Es ist namlich nicht zwangslaufig, dass kunftige unternehmensindividuelle Kostensteigerun-
gen in vollem Umfang auf die Kunden Gbergewalzt bzw. durch Effizienzsteigerungen aufge-
fangen werden koénnen. In der Rechtsprechung werden im Allgemeinen Wachstumsraten zwi-
schen 0,5% und 1,0% angesetzt.*®

Die Bewertungsgutachterin hat eine nachhaltige Wachstumsrate fur die KATEK Gruppe in
Hohe von 1,5% (vor personlichen Steuern) p.a. bzw. 1,3% (nach personlichen Steuern) p.a.
angesetzt.

Wir beurteilen diese nachhaltige Wachstumsrate fur die KATEK Gruppe vor dem Hintergrund
folgender Uberlegungen als angemessen:

Der EMS- und ODM-Markt ist von einer hohen Wettbewerbsintensitat und einem zunehmen-
den Preisdruck gekennzeichnet. Dartber hinaus ist die KATEK Gruppe von der Nachfrage
einzelner Grol3kunden, insbesondere auch im Automotive Sektor, abhangig. Vor diesem Hin-

39 Vgl. EZB, September 2025, https://www.ecb.europa.eu/press/projections/html/index.de.html, abgerufen am
06.11.2025.

40 Vqgl. Statistisches Bundesamt (Destatis), 2025, Verbraucherpreisindex (inklusive Veranderungsraten) ab
1991, Oktober 2025.

41 Vgl. Deutsche Bundesbank, https://www.bundesbank.de/de/presse/pressenotizen/deutschland-prognose-
wirtschaftliche-erholung-kommt-langsam-in-gang-959260, abgerufen am 06.11.2025.

42 Vgl. IMF, World Economic Outlook Database, Oktober 2025.

4% Vgl. Ruthardt/Hachmeister, DB 2014, S. 193 ff.
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tergrund kann die KATEK Gruppe inflationsbedingte Kostensteigerungen auf der Beschaf-
fungsseite nur eingeschrankt oder mit Zeitversatz an ihre Kunden weitergeben. Auch kiinftig
wird sich der Preiswettbewerb voraussichtlich weiter verscharfen mit der Folge, dass die Uber-
walzung von inflationsbedingten Kostensteigerungen langfristig aufgrund des sich intensivie-
renden Wettbewerbsumfelds nur eingeschrankt moglich sein wird.

Unter dieser Gesamtwirdigung halten wir ein jahrliches durchschnittliches Wachstum fir die
KATEK SE von 1,5% (vor personlichen Steuern) p.a. bzw. 1,3% (nach personlichen Steuern)
p.a. fir angemessen.

Auf der Grundlage der vorstehenden Uberlegungen ergeben sich fir die KATEK Gruppe die
folgenden Kapitalisierungszinssatze:

KATEK Gruppe | Kapitalisierungszinssatz 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Ewige
Plan Plan Plan Plan KVG KVG KVG Rente
Basiszinssatz vor personlicher Einkommensteuer 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25% 3,25%
Personliche Einkommensteuer auf Basiszinssatz (0,86)% (0,86)% (0,86)% (0,86)% (0,86)% (0,86)% (0,86)% (0,86)%
Basiszinssatz nach personlicher Einkommensteuer 2,39% 2,39% 2,39% 2,39% 2,39% 2,39% 2,39% 2,39%
Marktrisikopramie im Tax-CAPM 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Beta Faktor unverschuldet 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10 1,10
Verschuldungsgrad 0,69 0,53 0,54 0,49 0,45 0,40 0,36 0,30
Beta Faktor verschuldet 1,82 1,62 1,65 1,60 1,54 1,50 1,45 1,40
Risikozuschlag 9,09% 8,11% 8,23% 7,99% 7.71% 7,49% 7,25% 6,98%
Wachstumsabschlag - - - (1,3)%

Kapitalisierungszinssatz 11,48% 10,63% 10,38% 10,10% 9,88% 9,64%
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2.7. Ertragswert

Ausgehend vom Ergebnis der KATEK SE und den hieraus abgeleiteten Nettoeinnahmen ab-
ziglich der effektiven Einkommensteuer hat die Bewertungsgutachterin unter Anwendung der
malfdgeblichen periodenspezifischen Kapitalisierungszinssatze den Ertragswert der KATEK SE
zum 30. Dezember 2025 wie folgt ermittelt:

KATEK Gruppe | Ertragswert 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 Ewige

in TEUR Plan Plan Plan Plan KVG KVG KVG Rente
Zu kapitalisierende Ergebnisse - - 9.996 16.310 11.242 11.750 12.442 26.087
Kapitalisierungszinssatz 11,48% 10,51% 10,63% 10,38% 10,10% 9,88% 9,64% 8,07%
Barwertfaktor 0,8970 0,8117 0,7337 0,6647 0,6038 0,5495 0,5011 6,2115
Barwerte zum 31.12.2024 - 7.335 10.842 6.788 6.456 6.235 162.040
Ertragswert zum 31.12.2024 199.695

Aufzinsung 22.865

Die Kapitalisierung der erwarteten Ausschuttungen und Thesaurierungen mittels der zugrunde
gelegten Kapitalisierungszinssatze auf den maf3geblichen Bewertungsstichtag 30. Dezember
2025 haben wir rechnerisch nachvollzogen und erheben keine Einwande. Es ergibt sich da-
nach ein Ertragswert der KATEK SE zum 30. Dezember 2025 in Hohe von 222.560 TEUR.

2.8. Gesondert bewertete Vermoégenswerte

Als nicht betriebsnotwendiges Vermégen hat die Bewertungsgutachterin die zu liquidierenden
Gesellschaften KATEK ELECTRONICS Malaysia SDN. BHD., Kuala Lumpur / Malaysia, und
KATEK SINGAPORE PTE. LTD., Singapur / Singapur, identifiziert.

Im Rahmen dieser Liquidation wird erwartet, dass noch weitere Kosten anfallen, die jedoch
nicht in der vorliegenden Unternehmensplanung berlcksichtigt wurden. Zudem befinden sich
in den Gesellschaften Bestande an Zahlungsmitteln. Die vom Vorstand der KATEK SE noch
zu erwartenden Liquidationsaufwendungen lUbersteigen die noch vorhandenen Zahlungsmittel
deutlich. Die Bewertungsgutachterin hat den sich damit in Summe ergebenen negativen Wer-
teffekt der laufenden Liquidationen zugunsten der Minderheitsaktionare nicht im Rahmen der
vorliegenden Unternehmensbewertung der KATEK SE bericksichtigt.

Weitere nicht betriebsnotwendige Vermégensgegenstande oder Sonderwerte wurden von der
Bewertungsgutachterin nicht identifiziert.

Wir haben die Identifikation und die jeweiligen Wertansatze fir die gesondert bewerteten Ver-
mogenswerte mit der KATEK SE und der Bewertungsgutachterin diskutiert. Nach Angaben
des Vorstandes der KATEK SE gibt es keine weiteren Vermdgenswerte, die im Rahmen einer
gesonderten Bewertung zusatzlich zur Ertragsbewertung zu erfassen waren. Aus unseren
diesbezuglichen Prifungshandlungen ergaben sich keine widersprichlichen Erkenntnisse.
Wir erachten den Ansatz und die Bewertung der gesondert bewerteten Vermdgenswerte als
sachgerecht und angemessen.
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2.9. Unternehmenswert und Wert je Aktie

Der Unternehmenswert der KATEK SE und der Wert je Aktie ergeben sich nach unseren Er-
mittlungen unter Bertcksichtigung des Ertragswertes und der gesondert bewerteten Verméo-

genswerte zum 30. Dezember 2025 wie folgt:

KATEK Gruppe | Unternehmenswert und Wert je Aktie zum 30.12.2025
222.560

Ertragswert zum 30.12.2025 (in TEUR)
Gesondert bewertete Vermdgenswerte
Unternehmenswert zum 30.12.2025 (in TEUR)

222.560
14.446

Anzahl der Aktien (in Tsd.)
Wert je Aktie (in EUR) 15,41
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2.10. Sensitivitiatsanalyse und Wertbandbreite

Vor dem Hintergrund einer moglichen Anderung des Basiszinssatzes und der erhdhten Un-
sicherheit bei der Schatzung des Beta Faktors haben wir eine Sensitivitdtsanalyse vorgenom-
men, bei dem der Basiszinssatz in einer Bandbreite von 3,0% bis 3,5% und der Beta Faktor in
einer Bandbreite von 1,0 bis 1,2 c.p. variiert wurde.

Die Ergebnisse dieser Sensitivitatsberechnung sind im Folgenden dargestellt:

KATEK Gruppe | Sensitivitdtsanalyse
Unternehmenswert in TEUR 3,00% 3,25% 3,50%
BRI 266726 253859  241.755

Beta Faktor 233.510 = 222560 212.212
205.136  195.706  186.760

KATEK Gruppe | Sensitivitdtsanalyse
Wert je Aktie in EUR 3,00% 3,25% 3,50%

18,46 17,57 16,74
Beta Faktor 16,16 15,41 14,69
14,20 13,55 12,93
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2.11. Plausibilisierung des Unternehmenswertes

Erganzend zu dem mittels des Ertragswertverfahrens ermittelten Unternehmenswert haben
wir anhand von vereinfachten Preisfindungen eine Plausibilitdtsbeurteilung vorgenommen.

a) Vergleichsorientierte Bewertung

Die Bewertungspraxis kennt vereinfachte Verfahren auf Basis von Multiplikatoren, die zur
Plausibilisierung der Ergebnisse der Unternehmensbewertung auf Basis des Ertragswert- oder
DCF-Verfahrens herangezogen werden kdnnen. Hierbei wird der Unternehmenswert anhand
eines mit dem Multiplikator bestimmten Vielfachen einer Erfolgsgrole des Bewertungsobjekts
abgeschatzt.

Geeignete Multiplikatoren kénnen aus Kapitalmarktdaten borsennotierter Vergleichsunterneh-
men (sog. Peer Group) oder aus vergleichbaren Transaktionen abgeleitet und auf das zu be-
wertende Unternehmen Ubertragen werden. Grundséatzlich ist darauf hinzuweisen, dass in der
Regel kein Unternehmen mit einem anderen vollstandig vergleichbar ist. Das Ergebnis der
Multiplikatorbewertung kann deshalb im Regelfall nur eine Bandbreite méglicher Werte dar-
stellen, in der sich das Bewertungsergebnis wiederfinden sollte. Bei auf Basis von Transakti-
onspreisen abgeleiteten Multiplikatoren ist zu beachten, dass tatsachlich gezahlte Kaufpreise
in hohem Malie durch die subjektive Interessenlage der Transaktionspartner bestimmt sind.
Sie berlcksichtigen bspw. Synergieeffekte und subjektive Erwartungshaltungen. Insofern ist
die Aussagekraft dieses Ansatzes gegentber aus Borsenpreisen abgeleiteten Multiplikatoren
fur die Plausibilisierung eines objektivierten Unternehmenswertes regelmafig niedriger. Dem-
entsprechend sind ausschlieRlich Multiplikatoren vergleichbarer bérsennotierter Unternehmen
zugrunde zu legen.

Wir haben im Folgenden eine uberschlagige Ermittlung von Marktmultiplikatoren vorgenom-
men, um das auf Basis des Ertragswertverfahrens ermittelte Bewertungsergebnis zu plausibi-
lisieren.

Im Kern besteht eine vergleichende Bewertung darin, ,marktibliche®, als normal angesehene
Kennzahlen zu erheben und auf das Bewertungsobjekt zu Ubertragen. Solche Kennzahlen
lassen sich zwar auch in volatilen Phasen ermitteln, doch kann hier der Einfluss von auf3erge-
wohnlichen Sonderfaktoren in der Regel nicht ausgeschlossen werden. Daruber hinaus ist in
diesem Fall die Aussagekraft der Multiplikatoren zusatzlich eingeschrankt, da die vorliegenden
Vergleichsunternehmen andere Zusammensetzungen in den Produkt- und Dienstleistungsan-
geboten sowie unterschiedliche Wettbewerbssituationen aufweisen.

Fur die Plausibilisierung der Ergebnisse der Bewertung nach dem Ertragswertverfahren haben
wir fur die Vergleichsunternehmen, die auch der Bestimmung des Beta Faktors zugrunde ge-
legt wurden, Multiplikatoren ermittelt, sofern belastbare Daten vorhanden waren.

Wir haben den Multiplikator Gesamtunternehmenswert zu Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(Unternehmenswert / EBIT) herangezogen, da dieser im Vergleich zum EBITDA die im EMS-
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und ODM-Markt spezifischen Anlagenintensitaten und dementsprechend héheren Abschrei-
bungen bereits berlcksichtigt.

Als Informationsquelle wurden von uns insbesondere Kapitalmarktdaten des Informationsan-
bieters S&P Capital IQ verwendet.

KATEK Gruppe | Forward Multiplikatoren | UW / EBIT
in TEUR | 2025 2026 2027
Benchmark Electronics, Inc. 12,63x 11,72x n.v.
Flex Ltd. 18,81x 14,92x 13,63x
Hanza AB (publ) 23,44x 10,86x 9,36x
Incap Oyj 8,66x 7,99x 7,12x
Kimball Electronics, Inc. 13,66x 14,73x 12,99x
Kitron ASA 25,06x 15,92x 13,86x
NOTE AB (publ) 14,00x 12,07x 11,11x
OSI Systems, Inc. 24,15x 21,75x 19,62x
Plexus Corp. 17,63x 13,96x 12,77x
Scanfil Oyj 14,19x 10,40x 9,56x
Durchschnitt 17,22x 13,43x 12,23x
Median 15,91x 13,01x 12,77x
EBIT der KATEK Gruppe (11.856) 13.931 27.708
Durchschnittlicher Gesamtunternehmenswert - 187.110 338.741
Median - 181.297 353.971
Nettofinanzschulden zum 31. Dezember 2024 137.791 137.791 137.791
Durchschnittlicher Unternehmenswert - 49.319 200.950
Median - 43.506 216.180
Anzahl ausstehender Aktien (in Tsd.) 14.446 14.446 14.446
Durchschnittlicher Wert je Aktie (in EUR) - 3,41 13,91
Median - 3,01 14,97

Quelle: S&P Capital 1Q
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Wert je Aktie der KATEK SE

15,41

UW / EBIT 2027
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Vor dem Hintergrund des negativen EBIT der KATEK Gruppe im Jahr 2025 ist die Ableitung
des Marktwerts des Eigenkapitals der KATEK Gruppe auf Basis von Multiplikatoren nicht sach-
gerecht. Auch das fur Jahr 2026 geplante EBIT stellt aufgrund der noch nicht erreichten Er-
gebnisstabilitat keine aussagekraftige Grundlage fir die Multiplikatorbewertung dar.

Die beobachtbaren Multiplikatoren weisen zum Teil eine deutliche Bandbreite auf. Fir den
Multiplikator Unternehmenswert / EBIT ergibt sich fir das Jahr 2027 eine Bandbreite der Werte
je Aktie zwischen 13,91 EUR (Durchschnitt) und 14,97 EUR (Median).

Der auf Basis des Ertragswertverfahrens fur die KATEK SE ermittelte Wert je Aktie in Hohe
von 15,41 EUR liegt oberhalb der Bandbreite der auf Basis des Multiplikators Unternehmens-
wert / EBIT ermittelten Werte je Aktie.

b) Vorerwerbe

Die Kontron Acquisition GmbH hat am 29. Februar 2024 durch den Erwerb von 8.587.138
Aktien der KATEK SE (das entspricht rd. 59,44% des Grundkapitals und der Stimmrechte) die
Kontrolle geman § 35 Abs. 1i.V.m. § 29 Abs. 2 WpUG (iber die KATEK SE erlangt. Der Kauf-
preis pro Aktie betrug 15,00 EUR.

Die Kontron Acquisition GmbH daraufhin am 15. April 2024 eine Angebotsunterlage zum
Pflichtangebot und Delisting-Erwerbsangebot verdffentlicht, welches auf den Erwerb aller nicht
von der Kontron Acquisition GmbH bereits unmittelbar gehaltenen Aktien der KATEK SE ge-
richtet war. Es wurde ein Geldbetrag in Héhe von 15,00 EUR je Aktie der KATEK SE oder
alternativ, nach Wahl des Aktionars der KATEK SE, fir jeweils vier Aktien der KATEK SE
gegen drei Aktien der Kontron AG angeboten.

Die Kontron AG hat von der Decagon Asset Management LLP auferbdrslich im September
2025 weitere 1.761.060 Aktien der KATEK SE im Tausch gegen 1.320.795 Kontron AG-Aktien

142802 | 83



forvss
mazars

erworben. Das entspricht dem gleichen Umtauschverhaltnis (vier Aktien der KATEK SE gegen
drei Aktien der Kontron AG) wie im Pflichtangebot und Delisting-Erwerbsangebot vom 15. April
2024. Kontron AG hat diese Aktien der KATEK SE dann in die Kontron Acquisition GmbH
eingebracht.

Mit Mitteilung vom 10. November 2025 hat die KATEK SE bekanntgegeben, dass die Kontron
Acquisition GmbH die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionére der KATEK SE auf die
Kontron Acquisition GmbH als Hauptaktionarin unter Ausschluss der Minderheitsaktionare der
KATEK SE nach § 327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) anstrebt.

Das Bundesverfassungsgericht hat mit seiner Entscheidung vom 27. April 1999 festgestellt,
dass die von einem Mehrheitsaktionar tatsachlich gezahlten Preise flir Aktien einer abhangi-
gen Gesellschaft bei der Bewertung des Anteilseigentums zur Bemessung der Barabfindung
gemal § 305 AktG unbericksichtigt bleiben kdnnen, weil sie regelmalig weder zu dem ,wah-
ren“ Wert des Anteilseigentums in der Hand der Minderheitsaktionare noch zu dem Verkehrs-
wert der Aktien eine Beziehung haben.** Die Erwagungen eines Mehrheitsaktionars, der im
Vorfeld und zur Vorbereitung einer gesellschaftsrechtlichen Mallhahme — wie z.B. im Rahmen
eines Ubernahmeangebots — ggf. liberhdhte Preise zu akzeptieren bereit ist, seien lediglich
fur den Mehrheitsaktionar bestimmend, wahrend sie fir Dritte keine Bedeutung hatten. Aus
Sicht eines Minderheitsaktionars sei der vom Mehrheitsaktionar fur einzelne Aktien gezahlte
(erhohte) Preis nur dann erzielbar, wenn es ihm gelinge, gerade seine Aktien an den Mehr-
heitsaktionar zu veraufiern. Darauf bestehe aber verfassungsrechtlich kein Anspruch. Diese
Entscheidung entspricht der herrschenden Meinung in der Literatur und der héchstrichterlichen
Rechtsprechung* und ist auch auf die Ermittlung der Barabfindung im Rahmen eines Verfah-
rens zum Ausschluss der Minderheitsaktionare Ubertragbar.

Eine vergleichbare Entscheidung hat der EuGH am 15. Oktober 2009 (Rs. C-101/08, AG 2009,
S. 821 ff.) getroffen. Nach Auffassung des EuGH enthalt das Gemeinschaftsrecht keinen
Rechtsgrundsatz, durch den die Minderheitsaktionare dahingehend geschutzt sind, dass der
Hauptaktionar verpflichtet ist, deren Aktien zu den gleichen Bedingungen aufzukaufen wie die,
die beim Erwerb einer Beteiligung vereinbart wurden, mit der der Hauptaktionar die Kontrolle
erlangt oder seine Kontrolle verstarkt wird.

Das OLG Frankfurt am Main hat in seiner Entscheidung vom 13. September 2021 (AktZ. 21
W 38/15) dagegen die Schatzung des Unternehmenswertes zur Festsetzung der Barabfindung
im Einzelfall anhand eines Vorerwerbspreises insbesondere als sachgerecht erachtet, wenn
ein Paketzuschlag ausgeschlossen werden kann und keine grof3e Entfernung zum Bewer-
tungsstichtag vorliegt.

44 Vgl. BVerfG vom 27.04.1999, 1 BvR 1613/94, AG 1999, S. 566, 568.
45 Vgl. fur alle: Paulsen, in: Miinchener Kommentar zum AktG, 3. Aufl.,, 2010, § 305, Tz. 82; BGH vom
19.07.2010, 1l ZB 18/09, AG 2010, S. 629, 632.
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Im vorliegenden Fall erfolgte der Erwerb der Aktien durch die Kontron Acquisition GmbH bzw.
die Kontron AG zu den Konditionen, die im Pflichtangebot und Delisting-Erwerbsangebot ent-
halten waren. Vor diesem Hintergrund kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Vorer-
werbspreis nicht auch einen Paketzuschlag enthalt. Daher haben etwaige Vorerwerbspreise
von Aktien der KATEK SE durch die Kontron Acquisition GmbH bzw. der Kontron AG unseres
Erachtens fur die Bestimmung der Barabfindung keine Relevanz.
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3. Angemessenheit der Barabfindung
3.1. Borsenkurse

Im Hinblick auf die Entscheidung des BVerfG vom 27. April 1999 46 zu Abfindung und Ausgleich
im Zusammenhang mit Unternehmensvertragen und Eingliederungsmalnahmen ist der Bor-
senkurs der Aktien der zu bewertenden Gesellschaft dem nach dem Ertragswertverfahren er-
mittelten Wert je Aktie fir Zwecke der Festlegung der Barabfindung gegentberzustellen. Nach
dem Beschluss des BVerfG darf ein existierender Bérsenkurs bei der Bemessung der Barab-
findung nicht unberiicksichtigt bleiben. Dementsprechend bildet der Bérsenkurs grundsatzlich
die Untergrenze der angemessenen Abfindung.

Eine Unterschreitung kommt jedoch in Betracht, wenn der Borsenkurs ausnahmsweise nicht
den Verkehrswert der Aktie widerspiegelt. Die Rechtsprechung des BVerfG wurde durch die
Beschliisse des Bundesgerichtshofes (BGH) vom 12. Marz 20014” und vom 19. Juli 2010%®
bestatigt und konkretisiert. In dem Beschluss des BGH vom 12. Marz 2001 wird erneut deutlich
gemacht, dass der Boérsenwert dann nicht als Untergrenze der angemessenen Abfindung in
Betracht kommt, wenn er den Verkehrswert nicht widerspiegelt. Dies kann nach dem Be-
schluss des BGH dann der Fall sein, wenn Uber einen langeren Zeitraum mit den Aktien der
Gesellschaft kein Handel stattgefunden hat, aufgrund einer besonderen Marktenge der ein-
zelne aullenstehende Aktionar nicht in der Lage ist, seine Aktien zum Bdrsenpreis zu verau-
Rern, oder der Bérsenkurs manipuliert worden ist.

Nach der jungsten Rechtsprechung des BGH zur Angemessenheit von Kompensationsleistun-
gen bei aktienrechtlichen StrukturmafRnahmen kann eine Bewertung unter Verwendung des
Borsenkurses unter bestimmten Umstanden eine Fundamentalbewertung nach dem Ertrags-
wert- oder DCF-Verfahren ersetzen. 4°

Der Ruckgriff auf Borsenkurse scheidet danach allerdings aus, wenn ein funktionierender Ka-
pitalmarkt nicht gegeben ist. Es ist im Einzelfall zu prifen, ob eine effektive Informationsverar-
beitung durch den Markt vorliegt.

Die folgende Abbildung zeigt zunachst den Verlauf des Borsenkurses der KATEK SE, die zu-
grunde liegenden Handelsvolumina an den deutschen Borsenplatzen Xetra, Frankfurt, Berlin,
Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Minchen, Stuttgart und Tradegate sowie die Uber drei Mo-
nate umsatzgewichteten Durchschnittskurse seit dem Boérsengang am 4. Mai 2021 bis zum
7. November 2025, dem letzten Tag vor der Bekanntgabe des Squeeze-Out, wobei seit dem
Delisting der Aktien der KATEK SE am 17. Mai 2024 nur noch der Freiverkehr am Bérsenplatz
in Hamburg dargestellt wird:

46 Vgl. BVerfG, Beschluss vom 27.04.1999, 1 BvR 1613/94.

47 Vgl. BGH, Beschluss vom 12.03.2001, Il ZB 15/00 im Zusammenhang mit einem Unternehmensvertrag.
48 Vgl. BGH, Beschluss vom 19.07.2010, Il ZB 18/09, NZG 2010, S. 939.

49 Vgl. BGH, Beschluss vom 21.02.2023, Il ZB 12/21, BGH, Beschluss vom 31.01.2024, Il ZB 5/22.
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KATEK SE | Kursverlauf vom 4. Mai 2021 bis zum 7. November 2025

in EUR Volumen (in Stiick)
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Quelle: S&P Capital 1Q, Bloomberg, Homepage KATEK SE

Im dargestellten Zeitraum wurde die Aktie an 1.124 von insgesamt 1.157 Borsenhandelstagen
gehandelt. Das Handelsvolumen lag im Betrachtungszeitraum bis zum 7. November 2025,
dem letzten Handelstag vor Bekanntgabe des geplanten Squeeze-Out, bei durchschnittlich
7.993 Stick pro Handelstag. Der Tagesschlusskurs der gehandelten Aktie der KATEK SE

schwankte vom 4. Mai 2021 bis zum 7. November 2025 zwischen 9,82 EUR am 1. November
2023 und 31,59 EUR am 6. September 2021.
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a) Borsenkurs als WertmaRstab

Die jingste Rechtsprechung des BGH erkennt an, dass der Bérsenkurs unter bestimmten Vo-
raussetzungen als Maflstab flr die Angemessenheit einer Kompensation dienen kann, sofern
er den ,wahren“ Wert der Anteile widerspiegelt.>®

Der FAUB hat den Entwurf eines Standards zur ,Beurteilung der Angemessenheit bérsenkurs-
basierter Kompensationen (IDW ES 17)“ mit Stand vom 14. Mai 2025 veroffentlicht. Der IDW
ES 17 legt die Auffassung des IDW dar, unter welchen Voraussetzungen aus beobachtbaren
Borsenkursen auf eine angemessene Kompensation geschlossen werden kann und welche
Beurteilungshandlungen der Wirtschaftsprifer zur Beurteilung des Borsenkurses im Hinblick
auf den ,wahren“ Wert vorzunehmen hat.®"

Diese Beurteilung ist zu trennen von der Frage, ob ein Bérsenkurs als Wertuntergrenze fir
eine Abfindung Relevanz hat. Aus dem rechtlichen Schutzgedanken heraus, dass in einer
Okonomisch dominierten Situation ein abzufindender Gesellschafter von einem Mehrheitsge-
sellschafter nicht in eine schlechtere Vermdgenslage als vor der Abfindung gedrangt werden
darf, hat die Rechtsprechung den Grundsatz entwickelt, dass der Borsenkurs, zu dem ein Ak-
tionar vor der die Abfindung auslésenden MalRnahme seine Aktien in einer freien Desinvestiti-
onsentscheidung hatte verkaufen kénnen, die Untergrenze einer angemessenen Abfindung
darstellt. FUr diese Untergrenzenfunktion des Bérsenkurses kommt es nur darauf an, ob eine
VeraulRerung zu diesem Kurs unter Abstraktion von der relevanten StrukturmaRnahme moég-
lich gewesen ware. Anders als beim ,wahren“ Wert ist dagegen das Ausmal der Informations-
effizienz oder eine richtige Informationsbewertung durch den Markt fur die Untergrenzenfunk-
tion nicht von Bedeutung.%? Damit unterscheiden sich die Kriterien fiir die Relevanz von Bor-
senkursen fur eine Abfindungsuntergrenze von den Kriterien fir die Frage der Angemessen-
heit eines Borsenkurses als MaRstab fir den ,wahren* Wert.

Die Prufung der Angemessenheit der Barabfindung im Rahmen eines Squeeze-Outs ist eine
Angemessenheitsprifung im Sinne des IDW ES 17.%* Da es bisher keine Verlautbarungen des
FAUB zur Beurteilung der Angemessenheit borsenkursbasierter Kompensationen gibt, hat der
FAUB die Anwendung des IDW ES 17 vor dessen finaler Fassung empfohlen.

Gemal IDW ES 17 sind folgende sechs Kriterien zur Beurteilung der Angemessenheit bor-
senkursbasierter Kompensationen zu berlicksichtigen:*®

5%  Vgl. BGH, Beschluss vom 21.02.2023, Il ZB 12/21, BGH, Beschluss vom 31.01.2024, || ZB 5/22.
51 Vgl. IDW ES 17, Tz. 6.

52 Vgl. BVerfG, Beschluss vom 27.04.1999 — 1 BvR 1613/94.

5 Vgl.IDWES 17, Tz. 7 f.

5 Vgl.IDW ES 17, Tz. 12.

% Vgl. IDW ES 17, Tz. 28 ff.
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1)  Anteilseignerstruktur

Beim Vorliegen einer Anteilseignerstruktur mit (einzeln oder gemeinsam) kontrollierenden oder
Okonomisch dominierenden Anteilseignern besteht nach einhelliger Auffassung der wirt-
schaftswissenschaftlichen Theorie und der betriebswirtschaftlichen Praxis das Risiko dkono-
misch einseitig beeinflusster Preise. Eine Orientierung fiir das Vorhandensein kontrollierender
oder 6konomisch dominierender Anteilseiger bieten die im Zusammenhang mit dem Vorliegen
eines (faktisch) beherrschenden Einflusses nach § 290 Abs. 2 HGB entwickelten Kriterien vor
allem der unmittelbaren oder mittelbaren Stimmrechtsmehrheit.5

2)  Liquiditat

Die Messung der Liquiditat von Wertpapieren dient dazu, die Markteffizienz zu bewerten und
die Belastbarkeit der Marktdaten zu beurteilen. In einem liquiden Markt kann davon ausgegan-
gen werden, dass neue Informationen i.d.R. schnell verarbeitet und in den Kursen reflektiert
werden. Somit ist bei einem liquiden Markt die Wahrscheinlichkeit einer effektiven Informati-
onsverarbeitung und -bewertung (vgl. Informationsverarbeitungskosten, IDW ES 17, Tz. 24)
hoch. Ein Wertpapiermarkt gilt als liquide, wenn an diesem schnell, einfach und ohne signifi-
kante Preisanderungen Wertpapiere in groRen Mengen gekauft und verkauft werden kénnen.*’

3)  Marktabdeckung

Professionelle Marktbeobachter, wie bspw. Analysten, Ratingagenturen oder institutionelle
Marktteilnehmer, sammeln und wirdigen Informationen Uber das Unternehmen und das Mark-
tumfeld und publizieren ihre Einschatzungen hierzu. Das Vorliegen einerseits einer Vielzahl
von Marktmeinungen, die andererseits im Einzelfall relativ Ubereinstimmende Erwartungen der
beteiligten Akteure und Marktbeobachter widerspiegeln, erhdht die Wahrscheinlichkeit einer
effektiven Informationsverarbeitung und -bewertung (vgl. Informationsverarbeitungskosten,
IDW ES 17, Tz. 24) durch die Kapitalmarktteilnehmer.%®

4)  Umfang der Berichterstattung

Ein hoher Grad an Informationsbereitstellung durch das Unternehmen ist eine zwingende Vo-
raussetzung fur eine effektive Informationsverarbeitung und -bewertung (vgl. Informationsver-
arbeitungskosten, IDW ES 17, Tz. 24) im Borsenkurs eines Wertpapiers.*®

5)  Stichtagsprinzip

Nach den gesetzlichen Vorgaben sind die Verhaltnisse des Unternehmens im Zeitpunkt der
Beschlussfassung seiner Hauptversammlung Uber die Strukturmaf3nahme (Bewertungsstich-
tag) zu berucksichtigen (vgl. IDW ES 17, Tz. 31). Zur Einhaltung des Stichtagsprinzips ist zu

% Vgl. IDW ES 17, Tz. 40.
57 Vgl. IDW ES 17, Tz. 41.
% vgl. IDWES 17, Tz. 42.
% vgl. IDWES 17, Tz. 43.
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beurteilen, ob der relevante Bérsenkurs zum Bérsenkursstichtag (vgl. IDW ES 17, Tz. 20) die
Verhaltnisse zum Bewertungsstichtag angemessen reflektiert.®®

6)  Kursbeeinflussung

Der Betrachtungszeitraum ist auf offensichtliche Anhaltspunkte fur eine nicht durch die erwar-
tete Ertragskraft oder die Renditeerwartungen der Investoren beeinflusste Borsenkursentwick-
lung hin zu beurteilen.®"

Zur besseren Strukturierung der Analysen und Beurteilungen werden die Ergebnisse der im
Rahmen der verschiedenen Kriterien durchzufiihrenden Beurteilungshandlungen mit zum
Ausschluss des Bodrsenkurses flihrenden (,roten®), kritischen (,gelben®) oder unkritischen
(,grinen®) Auspragungen belegt. Die einzelnen Kriterien sind jeweils auf die dargestellten
maoglichen Auspragungen hin zu analysieren.®?

Liegt mindestens bei einem Beurteilungskriterium eine rote Auspragung vor, darf der
Bdrsenkurs nicht als alleiniger Maf3stab fir den ,wahren“ Wert herangezogen werden. In die-
sem Fall ist maRRgeblich auf den objektivierten Unternehmenswert (Zukunftserfolgswert) nach
IDW S 1i.d.F. 2008 abzustellen.®?

Sofern mindestens bei einem Beurteilungskriterium eine gelbe Auspragung vorliegt, ist
ebenfalls in jedem Fall die Ermittlung des objektvierten Unternehmenswerts (Zukunftserfolgs-
wert) nach IDW S 1i.d.F. 2008 erforderlich. Der Wirtschaftsprifer hat dann eigenverantwortlich
zu beurteilen, ob der Bérsenkurs oder der objektivierte Unternehmenswert nach IDW S 1i.d.F.
2008 malgeblich als ,wahrer® Wert heranzuziehen ist. Je mehr gelbe Auspragungen vorlie-
gen, desto kritischer ist die Frage der Angemessenheit des Borsenkurses im konkreten Ein-
zelfall zu betrachten. In Anlehnung an die Rechtsprechung zu Bagatellgrenzen® kénnen Ab-
weichungen des objektivierten Unternehmenswerts vom Bdrsenkurs von unter 5% als vertret-
bar angesehen werden.5°

Sofern die Auspragungen aller Beurteilungskriterien als griin beurteilt werden, kann der
Bdrsenkurs ohne zwingenden Vergleich mit dem objektivierten Unternehmenswert (Zukunfts-
erfolgswert) nach IDW S 1 i.d.F. 2008 maRgeblich als Indikation flr den ,wahren“ Wert heran-
gezogen werden.®®

Vor diesem Hintergrund haben wir die Beurteilungskriterien zunachst auf etwaige rote Auspra-
gungen hin analysiert und auf die Beurteilungskriterien Marktabdeckung und Umfang der Be-
richterstattung abgestellit.

60 vgl. IDW ES 17, Tz. 44.
61 Vgl. IDW ES 17, Tz. 45.
62 Vgl. IDW ES 17, Tz. 36.
63 Vgl. IDW ES 17, Tz. 37.
64 Vgl. BGH, Beschluss vom 21.02.2023, |l ZB 12/21.
6 vgl. IDW ES 17, Tz. 38.
66  vgl. IDW ES 17, Tz. 39.
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Das Beurteilungskriterium Marktabdeckung gilt gemaR IDW ES 17, Tz. 42 im folgenden Fall
als rot:

»,Das Unternehmen wird nicht durch Analysten beobachtet oder es liegen keine aktuellen Ana-
lystenprognosen vor.*

Auf Basis unserer Analysen sind fur die KATEK SE weder in S&P Capital IQ noch bei anderen
weit verbreiteten Online-Plattformen Analysteneinschatzungen verfiigbar. Dies deutet darauf
hin, dass das Unternehmen derzeit nicht von Analysten beobachtet wird und keine aktuellen
Prognosen vorliegen. Diese fehlende Marktabdeckung kann die Informationsverarbeitung und
-bewertung durch Kapitalmarktteilnehmer erheblich beeintrachtigen.

Damit liegt fur das Beurteilungskriterium Marktabdeckung eine rote Auspragung im Sinne des
IDW ES 17, Tz. 42 vor.

Das Beurteilungskriterium Umfang der Berichterstattung gilt gemaf IDW ES 17, Tz. 43 im
folgenden Fall als rot:

,Das Wertpapier des Unternehmens wird ohne Antrag oder Zustimmung des Emittenten im
Freiverkehr gehandelt, so dass keine spezifischen Berichterstattungspflichten gegentiber den
Kapitalmarktteilnehmern bestehen.*

Die Aktie der KATEK SE wird seit dem Widerruf der Zulassung zum Handel im regulierten
Markt (Delisting) am 17. Mai 2024 ohne Zustimmung oder auf Veranlassung der Gesellschaft
im Freiverkehr der Bérse Hamburg gehandelt. Die KATEK SE veréffentlicht zudem keine frei-
willigen Informationen, die den Berichtspflichten im regulierten Markt entsprechen (z.B. Quar-
talsberichte).

Damit liegt fir das Beurteilungskriterium Umfang der Berichterstattung eine rote Auspragung
im Sinne des IDW ES 17, Tz. 43 vor.

Gemal IDW ES 17, Tz. 37 darf der Bdrsenkurs damit nicht als alleiniger MaRstab fir den
~wahren“ Wert und damit fur die Bemessung der angemessenen Abfindung herangezogen
werden. Die Ergebnisse weiterer Analysen zum Bdrsenkurs als Wertmalfistab haben wir zu
unseren Arbeitspapieren genommen. Aus diesen Analysen ergibt sich in der Gesamtschau
keine abweichende Einschatzung zur fehlenden Eignung des Bdrsenkurses als alleinigen
Wertmalistab.

b) MaRgeblicher Referenzzeitraum

Hinsichtlich der Frage nach dem relevanten Referenzzeitraum hat der BGH mit Beschluss vom
19. Juli 2010%” — in Abweichung zu seinem Beschluss vom 12. Marz 2001%¢ (maRgeblich war
danach der Drei-Monats-Durchschnittskurs abgeleitet Gber einen Zeitraum von drei Monaten

67 Vgl. BGH, Beschluss vom 19.07.2010, Il ZB 18/09, NZG 2010, S. 939.
68 Vgl. BGH, Beschluss vom 12.03.2001, Il ZB 15/00.
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unmittelbar vor der Hauptversammlung) — entschieden, dass der der Abfindung als Unter-
grenze zugrunde zu legende Borsenwert der Aktie grundsatzlich auf Basis eines nach Umsatz
gewichteten Durchschnittskurses innerhalb einer dreimonatigen Referenzperiode vor Be-
kanntmachung der Strukturmaflinahme zu ermitteln ist.

Sollte jedoch zwischen der Bekanntmachung der Strukturmafnahme und dem Tag der Haupt-
versammlung ein langerer Zeitraum liegen, besteht die Gefahr, dass die Minderheitsaktionare
von einer positiven Bérsenentwicklung ausgeschlossen werden und der mit dem Zeitpunkt der
Bekanntgabe ermittelte Bérsenwert zugunsten des Hauptaktionars fixiert wird, ohne dass die
angekundigte MaRnahme umgesetzt wird. Dies kann dadurch verhindert werden, dass der
Borsenwert entsprechend der allgemeinen oder branchentypischen Wertentwicklung unter Be-
ricksichtigung der seitherigen Kursentwicklung auf den Beschlusszeitpunkt hochgerechnet
wird.

Mit Mitteilung vom 10. November 2025 hat die KATEK SE bekanntgegeben, dass die Kontron
Acquisition GmbH die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare der KATEK SE auf die
Kontron Acquisition GmbH als Hauptaktionarin unter Ausschluss der Minderheitsaktionare der
KATEK SE nach § 327a ff. AktG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) anstrebt.

Aus diesem Grund hat die Bewertungsgutachterin zutreffend den durchschnittlichen Bérsen-
kurs der KATEK SE flr einen Referenzzeitraum von drei Monaten vor Bekanntgabe der Mal3-
nahme am 10. November 2025, das heil3t vom 8. August 2025 bis zum 7. November 2025
(einschlieRlich), zugrunde gelegt.

Eine Hochrechnung ist aufgrund des relativ kurzen Zeitraums zwischen dem Tag der Bekannt-
machung und dem Tag der Hauptversammlung nicht erforderlich.

c) Borsenkurs als Untergrenze der Abfindung

Die in Abschnitt C.11.3.1.a) diskutierte Frage der Aussagekraft bzw. Relevanz des Bdrsenkur-
ses im Hinblick auf die Ermittlung des ,wirklichen®, ,wahren“ Wertes oder in den Worten des
BGH ,Schatzwertes” fir den Unternehmenswert ist von der verfassungs- und auch betriebs-
wirtschaftlich begrindeten Relevanz des Borsenkurses als Untergrenze zur Kompensation zu
trennen.

Fur die ,Untergrenzenbestimmung® ist der mdgliche Desinvestitionswert bzw. genauer der
Desinvestitionspreis mafgeblich. Der Desinvestitionspreis ist der Preis, zu dem eine einzelne
Aktie (nicht ein Aktienpaket oder gar das Unternehmen als Ganzes) unter Abstraktion von der
Strukturmalnahme — tatsachlich und freiwillig — am Markt hatte verauflert werden kdnnen.
Entsprechend ist allein relevant, ob der Aktionar zum Borsenkurs tatsachlich hatte desinves-
tieren kdnnen, d.h. keine Marktenge besteht und eine ausreichende Markttiefe vorliegt. Fur die
Bedeutung des Boérsenkurses als Untergrenze kommt es dagegen nicht auf die Informations-
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effizienz des Kapitalmarktes und eine damit verbundene angemessene Bepreisung bzw. ,rich-
tige“ Bewertung durch den Markt an.®® Diese notwendige Differenzierung zwischen der Rolle
des Borsenkurses fur den ,wirklichen®, ,wahren“ Wert und der Rolle des Bdrsenkurses als
Desinvestitionspreis wurde auch in dem Vorlagebeschluss des OLG Frankfurt, der dem Be-
schluss des BGH vom 21. Februar 2023 zugrunde liegt, nicht aufgehoben.”

Nach dem Beschluss des BGH vom 12. Marz 20017 spiegelt der Boérsenkurs den Verkehrs-
wert der Aktie dann nicht wider, wenn Uber einen langeren Zeitraum mit den Aktien der Ge-
sellschaft praktisch kein Handel stattgefunden hat, aufgrund einer Marktenge der einzelne au-
Renstehende Aktionar nicht in der Lage gewesen ware, seine Aktien zum Borsenpreis zu ver-
aullern oder der Bérsenkurs manipuliert worden ist. Es ist daher zu untersuchen, ob im vorlie-
genden Fall eine besondere Marktenge im Sinne der Entscheidung des BGH vorliegt.

Fur die Feststellung einer Marktenge werden in der Literatur die Kriterien des § 5 Abs. 4 der
WpUG-Angebotsverordnung sinngemal auf den Minderheitsausschluss im Rahmen des
Squeeze-Out-Verfahrens Ubertragen.”? Das OLG Stuttgart hat im Beschluss vom 14. Februar
2008 festgestellt, dass eine Gesamtbetrachtung der Marktumstande im Einzelfall entschei-
dend sei.”® Auch bei wenigen Handelstagen konne ein relativ stabiles Kursgeschehen als An-
halt gentigen. Wesentlich sei regelmaRig die in § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebotsverordnung
enthaltene Wertung.” Nach § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebotsverordnung findet ein Borsenkurs
bei der Ermittlung eines Mindestpreises im Rahmen eines Ubernahmeangebotes keine Be-
rucksichtigung, wenn

- an weniger als einem Drittel der Borsentage Borsenkurse festgestellt werden und

- mehrere nacheinander festgestellte Bérsenkurse um mehr als 5,0% voneinander abwei-
chen.

Der BGH hat klarstellend festgestellt, dass zwei Kursspriinge von jeweils Uber 5% an zwei
unmittelbar hintereinander folgenden Tagen (mit Handel) vorliegen miissen.”

Da im mafgeblichen Referenzzeitraum der Handel der Aktie der KATEK SE ausschlie3lich im
Freiverkehr der Bérse Hamburg stattfand, haben wir diese Handelsplattform als Grundlage flr
die nachfolgenden Analysen herangezogen.

Wahrend des Drei-Monats-Zeitraums vom 8. August 2025 bis zum 7. November 2025 vor Be-
kanntgabe des geplanten Squeeze-Out am 10. November 2025 wurden die Aktien der KATEK

69 Vgl. Ruthardt/Popp, AG 2022, S. 347, 349; FAUB, AG 2021, S. 588, Tz. 4.
70 Vgl. Ruthardt/Popp, AG 2022, S. 347, 349 f.
7 Vgl. BGH, Beschluss vom 12.03.2001, Il ZB 15/00 im Zusammenhang mit einem Unternehmensvertrag.

72 Vgl. z.B. Grunewald, in Goette/Habersack: Minchener Kommentar zum AktG, 6. Aufl., 2023, § 327b, Rn. 10,
OLG Hamburg vom 07.09.2020, 13 W 122/20, Tz. 30 (BeckRS), OLG Karlsruhe vom 12.09.2017, 12 W 1/17
Tz. 33 (BeckRS).

3 vgl. OLG Stuttgart vom 14.02.2008, 20 W 9/06, AG 2008, S. 783, 785.
74 vgl. auch GroRfeld/Egger/Ténnes, Recht der Unternehmensbewertung, 8. Aufl., 2016, Rn. 1263.
75 vgl. BGH, Beschluss vom 22.10.2019, XI ZR 682/18, Tz. 12 (BeckRS).
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SE im Freiverkehr insgesamt an 53 Handelstagen von insgesamt 66 Handelstagen gehandelt
und der gewichtete Borsenkurs schwankte dabei zwischen 17,47 EUR und 19,40 EUR je Aktie.
In diesem Zeitraum wurden insgesamt 297.214 Aktien der KATEK SE gehandelt. Dies ent-
spricht einem gehandelten Anteil von rd. 2,06% bezogen auf die Gesamtzahl der Aktien und
einem Anteil von rd. 65,48% bezogen auf die Aktien der Minderheitsaktionare. Die Handels-
tage, Volumen und Preise in dem Drei-Monats-Zeitraum vom 8. August 2025 bis zum 7. No-
vember 2025 sind in der folgenden Tabelle dargestellt:

KATEK SE | Handel der Aktie vom 8. August 2025 bis zum 7. November 2025

Datum Aktienkurs Aktienkurs- Handelsvolumen Datum Aktienkurs Aktienkurs- Handelsvolumen
in EUR veranderung* in Stiick in EUR veranderung* in Stiick
08.08.2025 18,77 - 7.102 24.09.2025 18,00 0,0% 13.776
11.08.2025 18,64 (0,7)% 23.348 25.09.2025 17,99 (0,1)% 5.979
12.08.2025 18,43 (1,1)% 7.600 26.09.2025 17,90 (0,5)% 1.402
13.08.2025 18,05 (2,1)% 33.400 29.09.2025 17,78 0,7)% 154
14.08.2025 17,90 (0,8)% 2 30.09.2025 18,00 1,2% 150
15.08.2025 18,29 2.2% 450 01.10.2025 17,50 (2,8)% 20
18.08.2025 18,41 0,7% 2.550 02.10.2025 17,50 - -
19.08.2025 18,21 (1,1)% 7.549 03.10.2025 18,60 6,3% 52
20.08.2025 18,37 0,9% 4.900 06.10.2025 18,34 (1,4)% 490
21.08.2025 18,18 (1,0)% 6.464 07.10.2025 18,50 0,9% 200
22.08.2025 17,89 (1,6)% 98 08.10.2025 18,50 - -
25.08.2025 17,81 (0,5)% 2.700 09.10.2025 18,50 - 211
26.08.2025 17,90 0,5% 10 10.10.2025 17,82 (3,7)% 723
27.08.2025 18,10 1,1% 17.817 13.10.2025 18,09 1,5% 140
28.08.2025 18,11 0,1% 13.687 14.10.2025 18,50 2,3% 26
29.08.2025 18,11 (0,0)% 24.909 15.10.2025 19,40 4,9% 12
01.09.2025 18,11 - - 16.10.2025 19,40 - -
02.09.2025 18,11 - - 17.10.2025 18,50 (4,6)% 200
03.09.2025 17,80 (1,7)% 516 20.10.2025 18,60 0,5% 31
04.09.2025 17,90 0,6% 60 21.10.2025 18,60 - -
05.09.2025 17,76 (0,8)% 6.348 22.10.2025 18,60 - -
08.09.2025 17,54 (1,3)% 125 23.10.2025 18,45 (0,8)% 310
09.09.2025 17,47 (0,4)% 668 24.10.2025 18,45 - -
10.09.2025 17,52 0,3% 260 27.10.2025 18,45 - -
11.09.2025 17,90 2.2% 67 28.10.2025 18,89 2,4% 541
12.09.2025 17,80 (0,6)% 152 29.10.2025 18,89 - -
15.09.2025 17,90 0,6% 100 30.10.2025 18,89 - -
16.09.2025 17,99 0,5% 4.244 31.10.2025 18,50 (2,1)% 410
17.09.2025 18,00 0,0% 7.585 03.11.2025 18,51 0,1% 377
18.09.2025 18,00 - 51.031 04.11.2025 18,51 - -
19.09.2025 18,00 (0,0)% 5.129 05.11.2025 18,50 (0,0)% 938
22.09.2025 18,00 0,0% 13.589 06.11.2025 18,50 - -
23.09.2025 17,99 (0,0)% 28.502 07.11.2025 18,60 0,5% 110
Kumuliertes Handelsvolumen 297.214

*gegenlber dem letzten Handelstag

Volumengewichteter Drei-Monats-Durchschnittskurs 18,12

Quelle: S&P Capital IQ

In Bezug auf die Negativkriterien des § 5 Abs. 4 WpUG-Angebotsverordnung haben wir dem-
nach festgestellt, dass die Aktien der KATEK SE wahrend des Drei-Monats-Zeitraums vom
8. August 2025 bis zum 7. November 2025 mit 53 Handelstagen an mehr als einem Drittel der
Bdrsentage gehandelt wurden. Darlber hinaus liegen die Abweichungen von an den Handels-
tagen festgestellten Borsenkursen gréfitenteils unter 5,0%. Dementsprechend ist der Bérsen-
kurs nach § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebotsverordnung und bei analoger Anwendung dieser
Kriterien auf den Freiverkehrshandel zu bericksichtigen.

Neben dem Handelsvolumen vor Bekanntgabe ist als weiteres Indiz fur die Relevanz des Bor-
senkurses das Handelsvolumen nach Bekanntgabe der Mal3nahme zu sehen. Dies spricht
daflr, dass ein Aktionar in der Lage gewesen ware, seine Aktien am Markt zu verauf3ern.
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Nach Veroéffentlichung der geplanten MalRnahme am 10. November 2025 wurden zwischen
dem 11. November 2025 und dem 14. November 2025 insgesamt 9.947 Aktien gehandelt. Der
Borsenkurs bewegte sich zwischen 18,47 EUR und 18,96 EUR je Aktie.

Das OLG Hamburg hat im Beschluss vom 7. September 2020 die Tauglichkeit von Freiver-
kehrskursen als Untergrenze der Abfindung anerkannt, weil die Minderheitsaktionare auch im
Rahmen des Freiverkehrs frei Giber eine Desinvestition entscheiden kdnnten.”® Voraussetzung
sei jedoch ein hinreichend liquider Bérsenhandel. Ob sich andere Oberlandesgerichte dieser
Rechtsauffassung anschlief3en, bleibt abzuwarten.

Da fiir die Aktie der KATEK SE die Kriterien des § 5 Abs. 4 der WpUG-Angebotsverordnung
nicht kumulativ erflllt sind, kommen wir zu dem Ergebnis, dass der Borsenkurs der Aktie der
KATEK SE als relevant fiir die Bemessung der Barabfindung einzustufen ist.

In Ubereinstimmung mit der gesetzgeberischen Wertung in § 5 Abs. 1 und 3 WpUG-Angebots-
verordnung, die auf die Ermittlung einer Barabfindung im Rahmen des aktienrechtlichen
Squeeze-Outs gemal §§ 327a ff. AktG Ubertragen werden kann, halten wir einen nach Um-
satzen gewichteten Durchschnittskurs der Aktie der KATEK SE fur mal3geblich.

Da die Aktie der KATEK SE nicht auf dem regulierten Markt notiert ist, liegt ein durch die BaFin
nach § 31 Abs. 1, 7 WpUG i.V.m. § 5 WpUG-Angebotsverordnung ermittelter gliltiger Mindest-
preis nicht vor. Daher haben wir basierend auf dem Handelsvolumen und den Bdérsenkursen
gemal S&P Capital IQ einen gewichteten Durchschnittskurs fir den Drei-Monats-Zeitraum der
im Freiverkehr notierten Aktie der KATEK SE ermittelt. Der von uns auf dieser Basis ermittelte
gewichtete Durchschnittskurs betrug in diesem Zeitraum 18,12 EUR je Aktie der KATEK SE.

Da die Bewertung der KATEK SE unter Anwendung des Ertragswertverfahrens zu einem unter
diesem Boérsendurchschnittskurs liegenden Wert je Aktie fuhrt, kommen wir zu dem Schluss,

dass der Bérsendurchschnittskurs als relevant fir die Bemessung der Barabfindung einzustu-
fen ist.

76 Vgl. OLG Hamburg vom 07.09.2020, 13 W 122/20, NZG 2021, S. 29.
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3.2. Festgesetzte Barabfindung

Entsprechend Abschnitt VII. ,Erlauterung und Begriindung der angemessenen Barabfindung*
des Ubertragungsberichts der Kontron Acquisition GmbH hat die Kontron Acquisition GmbH
die Barabfindung auf 18,12 EUR je Aktie der KATEK SE festgesetzt.

Dieser Betrag entspricht dem durchschnittlichen volumengewichteten Boérsenkurs der Aktie
der KATEK SE im Drei-Monats-Zeitraum vom 8. August 2025 bis zum 7. November 2025 —
dem letzten Boérsenhandelstag vor der Anklindigung des aktienrechtlichen Squeeze-Out ge-
man §§ 327a ff. AktG.

Da der von der Bewertungsgutachterin nach dem Ertragswertverfahren abgeleitete Unterneh-
menswert in Hohe von 15,41 EUR je Aktie unterhalb des oben genannten durchschnittlichen
Borsenkurses liegt, und die von uns im Rahmen unserer Priifungsarbeiten gewonnenen eige-
nen Erkenntnisse ebenfalls zu keiner héheren Barabfindung flihren, erflllt die Vorgehensweise
zur Ermittlung der angemessenen Barabfindung durch die Hauptaktionarin die Vorgaben des
BVerfG sowie des BGH, wonach der Bérsenkurs im Allgemeinen die untere Grenze der wirt-
schaftlich vollen Entschadigung fir den Minderheitsaktionar bildet.

Im Rahmen unserer eigenen Bewertung auf Basis der als sachgerecht beurteilten Pramissen
der Bewertung haben wir ebenfalls eine Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts
nach IDW S 1 auf Basis des Ertragswertverfahrens vorgenommen, die den auf Basis des Er-
tragswertverfahrens ermittelten Wert je Aktie bestatigt (vgl. Abschnitt C.11.2.9.).

Daher halten wir die festgelegte Barabfindung in Hohe von 18,12 EUR je Aktie fir angemes-
sen. Im Ergebnis besteht im Verhaltnis zur Bewertungsgutachterin keine divergierende Auf-
fassung zur Héhe der angemessenen Barabfindung.

Gemal § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG muss die angebotene Barabfindung die Verhaltnisse der
Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung berlcksichtigen.
Sofern sich bis dahin wesentliche Grundlagen der Bewertung andern, ware eine Anpassung
der ermittelten Barabfindung erforderlich.
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D. ABSCHLIESSENDE ERKLARUNG ZUR ANGEMESSENHEIT DER BARABFINDUNG

Als gerichtlich bestellte Priferin haben wir die Angemessenheit der von der Kontron Acquisi-
tion GmbH, Ismaning, als Hauptaktionarin festgesetzten Barabfindung fiir die Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktionare der KATEK SE, Ismaning, gepruft.

Wir geben nach Art. 9 Abs. 1 lit. ¢) ii), Art. 10 der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates
vom 8. Oktober 2001 Gber das Statut der Europaischen Gesellschaft (SE-VO) i.V.m. §§ 327c
Abs. 2 Satz 4, 293e AktG folgende Erklarung ab:

,Nach unseren Feststellungen ist aus den dargelegten Griinden die von der Hauptaktionarin
festgelegte Barabfindung firr die Minderheitsaktiondare KATEK SE, Ismaning, von 18,12 EUR
je Aktie angemessen.*

Dusseldorf, den 17. November 2025

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

A el

Susann |hlau ppa. Hendrik Duscha
Wirtschaftsprtferin Wirtschaftsprtfer

142802 | 97



ABKURZUNGSVERZEICHNIS

Abs.
AG
AISLER
AktG
Art.
Aufl.
BaFin
beflex
BGAV
BGH
BIP
Bloomberg LP

bspw.
BVerfG
BVR
bzw.
CAPM
C.p.

ca.
CAGR
CAPM
CDAX
COVID-19
DAX
DB
DCF
DUS
e.V.

ANLAGE 1
SEITE 1

Absatz

Aktiengesellschaft

AISLER B.V., Vaals / Niederlande
Aktiengesetz

Artikel

Auflage

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
beflex electronic GmbH, Frickenhausen
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag
Bundesgerichtshof

Bruttoinlandsprodukt

Bloomberg LP, New York City / Vereinigte Staaten von
Amerika

beispielsweise
Bundesverfassungsgericht

Register fur Verfassungsbeschwerden
beziehungsweise

Capital Asset Pricing Model

ceteris paribus

circa

durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate
Capital Asset

Composite DAX

Coronavirus Disease 2019

Deutscher Aktien Index

Der Betrieb, Zeitschrift

Discounted Cash-Flow

Kontron Automotive GmbH, Disseldorf

eingetragener Verein



EAV
EBIT
EBITDA

EFTA
EMS
EOOD

etc.
EU
EuGH
EUR
EV
exkl.
EZB

f.

ff.
FAUB

FORVIS MAZARS

GewStG

adf.

GmbH

GmbH & Co. KGaA

HGB
HQ

HRB
HVE
HVPI

ANLAGE 1
SEITE 2

Ergebnisabflihrungsvertrag
Earnings before interest and taxes

Earnings before interest, taxes, depreciation and amortiza-
tion

Europaische Freihandelsassoziation
Electronic Manufacturing Services

Ednolichno Druzhestvo s Ogranichena Otgovornost,
Rechtsform (Bulgarien)

et cetera

Europaische Union
Europaischer Gerichtshof

Euro

Electric vehicle / Elektrofahrzeug
exklusive

Europaische Zentralbank
folgende

fortfolgende

Fachausschuss fur Unternehmensbewertung und Be-
triebswirtschaft des IDW

Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprufungsgesell-
schaft Steuerberatungsgesellschaft, Dusseldorf

Gewerbesteuergesetz
gegebenenfalls
Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Gesellschaft mit beschrankter Haftung & Compagnie Kom-
manditgesellschaft auf Aktien

Handelsgesetzbuch
Headquarter
Handelsregister Abteilung B
High Value Electronics

Harmonisierter Verbraucherpreisindex



i.d.F.

i.S.d.

i.V.m.

IDW

IDW ES 17

IDW S 1

IFRS

IMF

Inc.

inkl.

loT

ISIN

IT

ITAR

KATEK Mauerstetten
KATEK SE
KATEK Gruppe
KCS

Kft.

Kontron Acquisition GmbH
Kontron AG
KStG

KVG

LLP

LP

LRP

LTD.

m.w.N.

ANLAGE 1
SEITE 3

in der Fassung

im Sinne des

in Verbindung mit

Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V.

Standard IDW ES 17 "Beurteilung der Angemessenheit
bdrsenkursbasierter Kompensationen" Stand vom 14. Mai
2025

Standard IDW S 1 ,Grundsatze zur Durchfiihrung von Un-
ternehmensbewertungen® Stand 2. April 2008

International Financial Reporting Standards
International Monetary Fund

Incorporated

inklusive

Internet of Things

International Securities Identification Number
Informationstechnologie

International Traffic in Arms Regulations
KATEK Mauerstetten GmbH, Mauerstetten
KATEK SE, Ismaning

KATEK SE und ihre Tochtergesellschaften
Kontron Canada Systems Inc., Cornwall / Kanada
Korlatolt Felelésségi Tarsasag; Rechtsform (Ungarn)
Kontron Acquisition GmbH, Ismaning
Kontron AG, Linz / Osterreich
Kérperschaftsteuergesetz

Konvergenzphase

Limited Liability Partnership

Limited Partnership

Long-Range-Planung

Limited

mit Weiteren Nachweisen



MESZ
Mio.
Mrd.
MSCI
Nextek
Nr.
NZG
ODM
OEM
OLG
p.a.
PPA
PTE. LTD.
PwC

rd.
Rn.
Rs.
S&P

S.r.o.

SbA

SDN. BHD.
SE

SE & Co. KG
SE-VO

SMD

sog.

ANLAGE 1
SEITE 4

Mitteleuropaische Sommerzeit Zeitzone
Million

Milliarde

Morgan Stanley Capital International
Nextek Inc., Madison / Vereinigte Staaten von Amerika
Nummer

Neue Zeitschrift fir Gesellschaftsrecht
Original Design Manufacturing

Original Equipment Manufacturer
Oberlandesgericht

per annum

Purchase Price Allocation

Private Limited, Rechtsform (Singapur)

PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Frankfurt am Main

rund
Randnummer
Rechtssache

Standard and Poors Global Market Intelligence LLC, New
York City / Vereinigte Staaten von Amerika

Seite

Spole¢nost s ru€¢enim omezenym; Rechtsform (Tsche-
chien)

sonstige betriebliche Aufwendungen

Sendirian Berhad. Rechtsform (Malaysia)

Societas Europaea

Societas Europaea & Compagnie Kommanditgesellschaft

Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober
2001 Uber das Statut der Europaischen Gesellschaft

Surface-Mounted-Device

sogenannte(r)



Tax-CAPM
Telealarm
TEUR
Tsd.

Tz.

u.a.

u.E.
UmwG
vgl.

VPI

WKN
WpUG
z.B.

ZB

ANLAGE 1
SEITE 5

Tax-Capital Asset Pricing Model
Telealarm Europe GmbH, Leipzig
tausend Euro

Tausend

Textziffer

unter anderem

unseres Erachtens
Umwandlungsgesetz

Vergleiche
Verbraucherpreisindex
Wertpapierkennnummer
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz
zum Beispiel

Zivilsenat Beschluss

Durchschnittszeichen



ANLAGE 2
Beglaubigte Abschrift SEITE 1

Landgericht Miinchen |

Az.. S5HKO12705/25

In dem Rechtsstreit

Kontron Acquisition GmbH, vertreten durch d. Geschéaftsflhrer Michael Riegert, Gutenbergstra-
Re 2, 85737 Ismaning
- Antragstellerin -

Verfahrensbevollmachtigte:
Rechtsanwalte Mayrhofer, Auenstral’e 110, 80469 Minchen

wegen Priferbestellung

erlasst das Landgericht Munchen | - 5. Kammer fur Handelssachen - durch den Vorsitzenden

Richter am Landgericht Schaulies am 08.10.2025 folgenden

Beschluss

1. Auf Antrag der

Kontron Acquisition GmbH
diese vertreten durch den Geschéftsfuhrer
Gutenbergstralle 2
85737 Ismaning

bestellt der Vorsitzende der 5. Kammer fir Handelssachen bei dem Landgericht Minchen |
gem. §§ 327 c Abs. 2 Satz 3 und Satz 4, 293 ¢ Abs. 1 AkiG, Art. 9 Abs. 1 c) ii) SE-VO die

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft
Bennigsen-Platz 1
40474 Dusseldorf

dort tatig: Wirtschaftspriferin Susann lhlau und
Wirtschaftsprifer Hendrik Duscha

zur Priferin fur die Uberprifung der Angemessenheit einer von der Antragstellerin zu ge-
wahrenden Barabfindung an die Aktiondre der KATEK SE, Gutenbergstralle 2, 85737 Is-
maning, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen unter HRB 245284.
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2. Der Geschéaftswert wird auf EUR 5.000,-- festgesetzt, § 36 Abs. 3 GNotKG.

Grinde:

Ein Hinderungsgrund fur die Bestellung der als Abfindungspruferin genannten Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft ist nicht erkennbar, so dass diese vom Gericht entsprechend der Anregung der
Antragstellerin aus den drei genannten Wirtschaftsprufungsgesellschaften ausgewéahlt werden

konnte.

gez.

Schaulies
Vorsitzender Richter am Landgericht

Fur die Richtigkeit der Abschrift
Munchen, 09.10.2025

Spensberger, JAng
Urkundsbeamtin der Geschéftsstelle
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Allgemeine Auftragsbedingungen

fur

Wirtschaftspriiferinnen, Wirtschaftsprufer und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften

vom 1. Januar 2024

1. Geltungsbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fiir Vertrage zwischen Wirtschafts-
priferinnen, Wirtschaftsprifern oder Wirtschaftspriifungsgesellschaften
(im Nachstehenden zusammenfassend ,Wirtschaftsprifer genannt) und
ihren Auftraggebern Gber Prifungen, Steuerberatung, Beratungen in wirt-
schaftlichen Angelegenheiten und sonstige Auftréage, soweit nicht etwas
anderes ausdriicklich in Textform vereinbart oder gesetzlich zwingend
vorgeschrieben ist.

(2) Dritte kénnen nur dann Anspriiche aus dem Vertrag zwischen Wirt-
schaftspriifer und Auftraggeber herleiten, wenn dies vereinbart ist oder
sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinblick auf
solche Anspriiche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegenuber. Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhaltnis mit
dem Auftraggeber stehen dem Wirtschaftspriifer auch gegenuber Dritten
zu.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein
bestimmter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsat-
zen ordnungsmaRiger Berufsausiibung ausgefihrt. Der Wirtschaftsprifer
Ubernimmt im Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben
der Geschaftsfiihrung. Der Wirtschaftspriifer ist fir die Nutzung oder
Umsetzung der Ergebnisse seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der
Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sich zur Durchfiihrung des Auftrags sach-
verstandiger Personen zu bedienen.

(2) Die Beriicksichtigung auslandischen Rechts bedarf — auler bei
betriebswirtschaftlichen Prifungen — der ausdricklichen Vereinbarung in
Textform.

(3) Andert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschlie-
Renden beruflichen AuRerung, so ist der Wirtschaftspriifer nicht verpflich-
tet, den Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende Folge-
rungen hinzuweisen.

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftspriifer
alle fir die Ausfiihrung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weite-
ren Informationen rechtzeitig Gbermittelt werden und ihm von allen Vor-
gangen und Umstanden Kenntnis gegeben wird, die fiir die Ausfiihrung
des Auftrags von Bedeutung sein kdnnen. Dies gilt auch fir die Unterla-
gen und weiteren Informationen, Vorgange und Umstande, die erst wah-
rend der Tatigkeit des Wirtschaftsprifers bekannt werden. Der Auftragge-
ber wird dem Wirtschaftspriifer geeignete Auskunftspersonen benennen.
(2) Auf Verlangen des Wirtschaftspriifers hat der Auftraggeber die Voll-
standigkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen
sowie der gegebenen Auskinfte und Erklarungen in einer vom Wirt-
schaftspriifer formulierten Erklarung in gesetzlicher Schriftform oder einer
sonstigen vom Wirtschaftsprifer bestimmten Form zu bestéatigen.

4. Sicherung der Unabhangigkeit

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhangigkeit
der Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers gefahrdet. Dies gilt fir die Dauer
des Auftragsverhaltnisses insbesondere fiir Angebote auf Anstellung oder
Ubernahme von Organfunktionen und fiir Angebote, Auftrage auf eigene
Rechnung zu tiibernehmen.

(2) Sollte die Durchfihrung des Auftrags die Unabhangigkeit des Wirt-
schaftsprifers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netz-
werkunternehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf
die die Unabhangigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden
wie auf den Wirtschaftsprufer, in anderen Auftragsverhaltnissen beein-
trachtigen, ist der Wirtschaftspriifer zur aufRerordentlichen Kiindigung des
Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und miindliche Auskiinfte

Soweit der Wirtschaftsprifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags in gesetzlicher Schriftform oder Textform darzustellen hat, ist al-
lein diese Darstellung maRgebend. Entwiirfe solcher Darstellungen sind

Lizenziert fur/Licensed to: Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft |
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unverbindlich. Sofern nicht anders gesetzlich vorgesehen oder vertraglich
vereinbart, sind mindliche Erklarungen und Auskiinfte des Wirtschafts-
prifers nur dann verbindlich, wenn sie in Textform bestéatigt werden. Er-
klarungen und Auskiinfte des Wirtschaftspriifers auerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlich.

6. Weitergabe einer beruflichen AuBerung des Wirtschaftspriifers
(1) Die Weitergabe beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers
(Arbeitsergebnisse oder Auszilige von Arbeitsergebnissen — sei es im Ent-
wurf oder in der Endfassung) oder die Information tber das Tatigwerden
des Wirtschaftsprifers fur den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der
in Textform erteilten Zustimmung des Wirtschaftspriifers, es sei denn, der
Auftraggeber ist zur Weitergabe oder Information aufgrund eines Geset-
zes oder einer behdrdlichen Anordnung verpflichtet.

(2) Die Verwendung beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers und
die Information Uber das Tatigwerden des Wirtschaftspriifers fir den Auf-
traggeber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzuléssig.

7. Mangelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfiil-
lung durch den Wirtschaftspriifer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw.
unberechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unmdglichkeit der
Nacherfillung kann er die Vergltung mindern oder vom Vertrag zurick-
treten; ist der Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann
der Auftraggeber wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zuriicktre-
ten, wenn die erbrachte Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung,
Unzumutbarkeit oder Unmdglichkeit der Nacherfillung fiir ihn ohne Inte-
resse ist. Soweit dariiber hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt
Nr. 9.

(2) Ein Nacherfiillungsanspruch aus Abs. 1 muss vom Auftraggeber un-
verzuglich in Textform geltend gemacht werden. Nacherfillungsanspri-
che nach Abs. 1, die nicht auf einer vorsatzlichen Handlung beruhen, ver-
jahren nach Ablauf eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjahrungsbeginn.
(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Méngel, die in einer beruflichen AuRerung (Bericht, Gutachten
und dgl.) des Wirtschaftsprifers enthalten sind, konnen jederzeit vom
Wirtschaftsprifer auch Dritten gegeniiber berichtigt werden. Unrichtigkei-
ten, die geeignet sind, in der beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers
enthaltene Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die AuRe-
rung auch Dritten gegenuber zuriickzunehmen. In den vorgenannten Fal-
len ist der Auftraggeber vom Wirtschaftspriifer tunlichst vorher zu héren.

8. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftspriifer ist nach MaRgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1
HGB, § 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, Uber Tatsachen und Umstan-
de, 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 Wirtschaftsprifer wird bei der Verarbeitung von personenbezo-
genen Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Da-
tenschutz beachten.

9. Haftung

(1) Fur gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftspriifers,
insbesondere Priifungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen
Haftungsbeschrankungen, insbesondere die Haftungsbeschréankung des
§ 323 Abs. 2 HGB.

(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschrankung Anwendung
findet noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschrankung besteht, ist der
Anspruch des Auftraggebers aus dem zwischen ihm und dem Wirtschafts-
prifer bestehenden Vertragsverhaltnis auf Ersatz eines fahrlassig verur-
sachten Schadens, mit Ausnahme von Schaden aus der Verletzung von
Leben, Korper und Gesundheit sowie von Schaden, die eine Ersatzpflicht
des Herstellers nach § 1 ProdHaftG begriinden, gemaR § 54a Abs. 1
Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankt. Gleiches gilt fir Anspriiche, die Dritte
aus oder im Zusammenhang mit dem Vertragsverhaltnis gegenuber dem
Wirtschaftsprifer geltend machen.
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(3) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftsprifer be-
stehenden Vertragsverhaltnis Anspriiche aus einer fahrlassigen Pflichtver-
letzung des Wirtschaftspriifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Hochstbetrag
fur die betreffenden Anspriiche aller Anspruchsteller insgesamt.

(4) Der Hochstbetrag nach Abs. 2 bezieht sich auf einen einzelnen Scha-
densfall. Ein einzelner Schadensfall ist auch beziiglich eines aus mehreren
Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens gegeben. Der ein-
zelne Schadensfall umfasst sadmtliche Folgen einer Pflichtverletzung ohne
Rucksicht darauf, ob Schaden in einem oder in mehreren aufeinanderfol-
genden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher oder
gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als einheitliche
Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten miteinander in
rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In diesem Fall
kann der Wirtschaftsprifer nur bis zur Hohe von 5 Mio. € in Anspruch ge-
nommen werden.

(5) Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der in Textform erklarten Ablehnung der Ersatzleistung Klage
erhoben wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies
gilt nicht fir Schadensersatzanspriiche, die auf vorsatzliches Verhalten zu-
riickzufiihren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kor-
per oder Gesundheit sowie bei Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers
nach § 1 ProdHaftG begriinden. Das Recht, die Einrede der Verjahrung gel-
tend zu machen, bleibt unberihrt.

(6) § 323 HGB bleibt von den Regelungen in Abs. 2 bis 5 unberiihrt.

10. Ergdnzende Bestimmungen fiir Priifungsauftrage

(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 Wirtschaftsprifer durchgefihrte Prifung im
Lagebericht oder an anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit
in gesetzlicher Schriftform erteilter Einwilligung des Wirtschaftsprifers und
mit dem von ihm genehmigten Wortlaut zuldssig.

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

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf finf Berichtsausfertigungen. Weite-
re Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

11. Ergdnzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung in Steuersachen
(1) Der Wirtschaftsprifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuer-
lichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftrag-
geber genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und
vollstdndig zugrunde zu legen; dies gilt auch fiir Buchfihrungsauftrage. Er
hat jedoch den Auftraggeber auf von ihm festgestellte wesentliche Unrichtig-
keiten hinzuweisen.
(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftsprifer hierzu
ausdricklich den Auftrag ibernommen hat. In diesem Fall hat der Auftrag-
geber dem Wirtschaftspriifer alle fiir die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass
dem Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfligung
steht.
(3) Mangels einer anderweitigen Vereinbarung in Textform umfasst die lau-
fende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tatigkeiten:
a) Ausarbeitung und elektronische Ubermittlung der Jahressteuererklérun-
gen, einschliel3lich E-Bilanzen, fir die Einkommensteuer, Kérperschaft-
steuer und Gewerbesteuer, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber
vorzulegenden Jahresabschlisse und sonstiger fir die Besteuerung
erforderlichen Aufstellungen und Nachweise
b) Nachprifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern
c) Verhandlungen mit den Finanzbehdrden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erklarungen 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 Wirtschaftsprifer beriicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche verdffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.
(4) Erhalt der Wirtschaftsprifer fir die laufende Steuerberatung ein
Pauschalhonorar, so sind mangels anderweitiger Vereinbarungen in Text-
form die unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Tatigkeiten gesondert
zu honorieren.

(5) Sofern der Wirtschaftsprifer auch Steuerberater ist und die Steuer-

beratervergutungsverordnung fir die Bemessung der Vergltung anzuwen-

den ist, kann eine héhere oder niedrigere als die gesetzliche Verglitung in

Textform vereinbart werden.

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kor-

perschaftsteuer, Gewerbesteuer und Einheitsbewertung sowie aller Fragen

der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben erfolgt auf

Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch fir

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

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der
Finanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

c) die beratende und gutachtliche Tatigkeit im Zusammenhang mit
Umwandlungen, Kapitalerhéhung und -herabsetzung, Sanierung,
Eintritt und Ausscheiden eines Gesellschafters, Betriebsveraufierung,
Liquidation und dergleichen und

d) die Unterstlitzung bei der Erfiillung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserklarung als

zusatzliche Tatigkeit ibernommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung

etwaiger besonderer buchmagiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob

alle in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Verginstigungen

wahrgenommen worden sind. Eine Gewahr fir die vollstandige Erfassung

der Unterlagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht tber-

nommen.

12. Elektronische Kommunikation

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftsprifer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunika-
tion per E-Mail nicht winscht oder besondere Sicherheitsanforderungen
stellt, wie etwa die Verschliisselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den
Wirtschaftsprifer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergitung

(1) Der Wirtschaftsprifer hat neben seiner Gebiihren- oder Honorarforde-
rung Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zu-
satzlich berechnet. Er kann angemessene Vorschusse auf Vergiitung und
Auslagenersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vol-
len Befriedigung seiner Anspriiche abhangig machen. Mehrere Auftraggeber
haften als Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftspriifers auf Verglitung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskraftig festgestellten Forderungen zulassig.

14. Streitschlichtungen

Der Wirtschaftspriifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbei-
legungsgesetzes teilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht

Fir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden
Anspriiche gilt nur deutsches Recht.

Lizenziert fur/Licensed to: Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft |
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