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HAUPTTEIL
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A. Auftrag und Auftragsdurchfiihrung

Der Vorstand der Online Marketing Solutions AG, Eschborn (im Folgenden auch: ,OMS"),
hat uns, die ICS REVISION Intracommerz + Schif GmbH, Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft/Steuerberatungsgeselischaft, Frankfurt am Main (,/ICS"), beauftragt, die
Werthaltigkeit von Darlehen zu priifen, die Gegenstand der geplanten Kapitalerhbhung
gegen Sacheinlage durch Umwandiung von Fremd- in Eigenkapital (Debt Equity Swap)
gemal § 27 AktG i. V. m. §§ 182 ff AktG sind.

Gegenstand der Prifung war, ob der Wert der als Sacheinlage eingebrachten nominellen
Anspruche aus diversen Darlehensvertragen den geringsten Ausgabebetrag der dafir zu
gewahrenden Aktien der OMS AG erreicht.

Die Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage bedarf gemaR § 182 Abs. 1 AktG der Zustimmung
der Hauptversammiung der OMS durch Beschluss. MaRgeblicher Bewertungsstichtag ist der
Tag, der beschlussfassenden, ordentlichen Hauptversammlung der OMS, die fur den
06. Oktober 2016 vorgesehen ist.

Der Bewertung liegt der Informationstand vom 24. August 2016 zugrunde. Er weicht von dem
Informationsstand zum Bewertungsstichtag ab, da zu der am 06. Oktober 2016 geplanten
Hauptversammiung noch im August eingeladen werden soll und ab dem Tag der
Einberufung der Hauptversammiung dieser Bericht zur Einsicht ausliegen muss und sich
Vorstand und Aufsichtsrat bereits vor Einberufung der Hauptversammiung mit der
Unternehmensbewertung befassen miissen. Wir weisen darauf hin, dass die
Bewertungsergebnisse anzupassen sind, wenn sich wesentliche Bewertungsgrundliagen
zwischen Abschluss der Bewertungsarbeiten und dem Zeitpunkt der Beschlussfassung der

Hauptversammiung &ndern.

Wir flhrten unsere Arbeiten im Zeitraum von Marz bis August 2016 u. a. in den

Geschéftsraumen der Gesellschaft sowie in unserem Buro in Frankfurt am Main durch.
Hierfur standen uns im Wesentlichen folgende Unterlagen zur Verfiigung:

e Geprufte und mit uneingeschranktem  Bestatigungsvermerk  versehene
Jahresabschliisse und Prifungsberichte der OMS nach HGB fiir die Geschaftsjahre
2013 und 2014,
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e Ungeprifter Jahresabschluss fir das Geschéaftsjahr 2015,

e Die verabschiedete Planungsrechnung der OMS fiir das Jahr 2016 sowie die
Fortschreibung fur die Jahre 2017, 2018 und 2019

* Handeisregisterauszug der OMS datierend auf den 25. August 2016
e Satzung vom 19.06.2009. zuletzt gedndert durch Beschluss vom 16. Juli 2015

e Entwurf Sacheinlagevereinbarung vom 24. August 2014

* sonstige fur die Bewertung relevante Unterlagen und Informationen.

Unsere Wertermittlung basiert grundséatziich auf den fur den Bewertungsanlass zur
Verfugung gestellten Unterlagen, welche wir kritisch gewurdigt haben. Die uns vorgelegten
Planungsrechnungen haben wir auf Plausibilitit Uberprift und mit dem Vorstand der OMS
und anderen verantwortlichen Mitarbeitern diskutiert. Ergénzend haben wir die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der vergangenen Jahre sowie die aktuellen rechtlichen und

wirtschaftlichen Rahmenbedingungen betrachtet.

Weitere Auskiinfte wurden uns von dem Vorstand der OMS und den uns von ihm benannten
Auskunftspersonen gegeben. Der Vorstand der OMS hat uns gegeniiber schriftlich
versichert, dass die Erlduterungen und Auskinfte, die fir die fir die Bewertung von
Bedeutung sind, volistandig und richtig erteilt wurden.

Unsere Untersuchung umfasste insbesondere die Uberprifung der Planungsunterlagen auf
ihre Plausibilitat. Eigene Prifungshandlungen im Sinne der §§ 316 ff. HGB haben wir nicht
vorgenommen. Diese gehérten nicht zu unserem Auftrag. Insoweit ist unsere

Verantwortlichkeit auf die anzuwendende berufsiibliche Sorgfalt beschrankt.
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Bei der Durchfilhrung unserer Arbeit haben wir die in der Stellungnahme IDW S 1i.d. F.
2008 des Instituts der Wirtschaftspriiffer (im Folgenden: ,IDW S1°) niedergelegten
Grundsétze zur Durchfilhrung von Unternehmensbewertungen beachtet. Im Sinne dieser
Stellungnahme haben wir den objektivierten Unternehmenswert der OMS in der Funktion als
neutraler Gutachter ermittelt. Abschnitt 3 des IDW S1 (Vorgaben zur Relevanz von
Borsenkursen) war in unserem Fall nicht einschldgig, da die Aktien der OMS nicht zum

Handel an der Borse zugelassen sind.

Der Bericht wird ausschlieBlich fir die interne Verwendung durch den Auftraggeber sowie
zum Zwecke der Verwendung im Rahmen der geplanten Kapitalerhéhung gegen
Sacheinlage erstellt. Die interne Verwendung umfasst, neben der Information des
Vorstandes der OMS, die Veréffentlichung im Zusammenhang mit der Vorbereitung und
Durchfuhrung der tber die Sachkapitalerhthung beschlussfassenden Hauptversammiung
der OMS. Der Bericht ist nicht zur Veréffentlichung, zur Vervielfaltigung oder zur
Verwendung fir einen anderen als den oben genannten Zweck bestimmt. Ohne unsere
vorherige schriftliche Einwilligung darf dieses aulerhalb der vorstehenden Zwecke nicht an
Dritte weitergegeben werden. Die Einwilligung wird nicht aus unbilligen Griinden untersagt

werden.

Fur die Durchfiihrung des Auftrags, Haftung und unsere Verantwortlichkeit sind, auch im
Verhaltnis zu Dritten, die als Anlage beigefugten Allgemeinen Auftragsbedingungen in der

Fassung vom 1. Januar 2002 mafRgebend

B. Erlduterung der Kapitalerh6hung

Es ist beabsichtigt, das Grundkapital der OMS von 750.000 EUR um 2.570.000 EUR auf
3.320.000 EUR durch Sacheinlage zu erhdhen (Debt-Equity-Swap).

Der uns vorliegende Entwurf der Sacheinlagevereinbarung datiert vom 24.08.2016 (vgl.
Anlage 1).
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Der Gegenstand der Sacheinlage sowie die Gegenleistung werden im Folgenden erlautert.
1. Gegenstand der Sacheinlage

Es ist vorgesehen, dass die M5Invest GmbH, Bad Homburg v.d.H., mit Wirkung zum
Zeitpunkt der Eintragung der Durchfilhrung der Kapitalerhéhung im Handelsregister, ihre
nominellen Anspriche aus den Darlehensvertragen vom 18.12.2013 uber 1.950.000,00
EUR, vom 19.12.2013 uber 250.000,00 EUR, vom 20.04.2015 (iber 180.000,00 EUR, vom
18.05.2015 dber 120.000,00 EUR, vom 16.06.2015 iber 20.000,00 EUR und vom
16.11.2015 Gber 50.000,00 EUR, also insgesamt in Héhe von 2.570.000,00 EUR
einschlieflich aller vereinbarter Nebenrechte, auf die OMS als Sacheinlage tibertragt.

2.  Gegenleistung

Die OMS gewéhrt der M5Invest GmbH als Gegenleistung 2.570.000 neue, auf den Inhaber
lautende Stiickaktien, mit einem Anteil am Grundkapital von jeweils 1,00 EUR. Die neuen
Aktien sind ab dem 01.01.2017 gewinnberechtigt.

Dazu wird die OMS ihr Grundkapital von derzeit 750.000,00 EUR um 2.570.000,00 EUR
durch Ausgabe von 2.570.000 neuen Stiickaktien erhéhen.

Gemal Erkldrung der OMS und der M5Inverst GmbH werden Uber die Gegenleistung in
Form von 2.570.000 neuen Stiickaktien hinausgehend keine weiteren Gegenleistungen von
der OMS an die M5Inverst GmbH gewéhrt.

C. Inhalt und Umfang unser Priifung

Die Ubertragung der nominellen Anspriiche aus den Darlehensvertragen von der M5Invest
GmbH auf die OMS gegen Gewahrung von 2.570.000 neuen auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien an der OMS stellt eine Kapitalerhéhung mit Sacheinlage dar.

Gemal § 183 AktG gilt fur Kapitalerhéhungen mit Sacheinlage, dass ihr Gegenstand, die
Person, von der die Gesellschaft den Gegenstand erwirbt, und die Zahl der bei der
Sacheinlage zu zu gewahrenden Aktien im Beschluss Uber die Erhéhung des Grundkapitals

festgesetzt werden.



@ ICS REVISION Intracommerz + Schif GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft - Steuerberatungsgesellschaft

-5-

Der Beschluss, das Grundkapital der OMS um insgesamt 2.570.000,00 EUR durch Ausgabe
von 2.570.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem Anteil am
Grundkapital von jeweils 1,00 EUR je Stiickaktie gegen Sacheinlage zu erhéhen, soll in der
am 06.10.2016 stattfindenden Hauptversammlung der OMS gefasst werden.

Unsere Prufung zielt auf die Feststellung ab, ob der Wert der Sacheinlage den geringsten
Ausgabebetrag der dafir zu gewahrenden Aktien oder den Wert der dafiir zu gewshrenden

Leistungen erreicht.

Vor diesem Hintergrund haben wir im Folgenden geprift, ob der Wert der zu tibertragenen
Anspriche aus den Darlehensvertrdgen insgesamt einen Wert von 2.570.000,00 EUR

erreicht.
D. Priifung der Werthaltigkeit des Sacheinlagegenstands

Bei unserer Prifung, ob der Wert der zu ubertragenden Anspriiche aus den
Darlehensvertragen insgesamt einen Wert von 2.570.000,00 EUR erreicht, haben wir den

Zeitwert der Forderungen, einschlieRlich der vereinbarten Nebenrechte ermittelt.

Der Zeitwert ist der Wert, den ein Dritter fur den Einlagegegenstand bei Einbringung zahlen

wirde.

Ein Abschlag auf den Nennwert der Forderungen ware erforderlich, wenn das Vermaégen der
Gesellschatft nicht ausreicht, um ihren bestehenden Verbindlichkeiten nachzukommen.

Der beizulegende Zeitwert der Forderungen entspricht grundsatziich dem Marktpreis. Da
jedoch keine vergleichbaren Marktdaten bérsennotierter Forderungen gegen andere
Schuldner im Rahmen einer Peer Group vorliegen, besteht nicht die Méoglichkeit, den Wert

der eingebrachten Forderungen unmittelbar zu bestimmen.

Aus diesem Grund mussten wir den Zeitwert indirekt (iber den Wert des Eigenkapitals der
OMS ermitteln. Soweit sich ein positiver Wert des Eigenkapitals ergibt, ist davon
auszugehen, dass die Glaubiger aus dem Darlehen in vollem Umfang befriedigt werden
kénnen und die Werthaltigkeit der Forderungen gegeben ist.
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Die Ableitung des Unternehmenswertes haben wir nach den berufsublichen Grundsatzen
vorgenommen. Eine gutachterliche Stellungnahme =zur Ermittiung des objektivierten
Unternehmenswerts der OMS auf den 06.10.2016 haben wir erstellt. Sie liegt der OMS vor.

Gemal IDW S 1 bestimmt sich der Wert eines Unternehmens unter der Voraussetzung,
dass ausschlieRlich finanzielle Ziele verfolgt werden, durch den Barwert der mit dem
Eigentum an dem Unternehmen verbunden Nettozufliisse an die Unternehmenseigner. Der
Unternehmenswert entspricht dann dem Barwert der kiinftigen finanziellen Uberschisse, die
bei Fortfuhrung des Unternehmens aus dem betriebsnotwendigen Vermégen erzielt werden,
zuziglich dem Barwert der Nettozuflisse (NettoverduRerungserlése) aus etwaigem

nichtbetriebsnotwendigem Vermégen.

Far den vorliegenden Fall sieht der IDW S 1 die Ermittlung eines objektivierten
Unternehmenswerts aus der Sicht eines neutralen Gutachters vor, welcher einen von den

individuellen Wertvorstellungen der betroffenen Parteien unabhangigen Wert darstellt.

Der Bewertung sind die Verhaltnisse zum Bewertungsstichtag zugrunde zu legen. Dieser ist
der Tag der beschlussfassenden Hauptversammiung (06. Oktober 2016) Uber die

Kapitalerhéhung.

Der Unternehmenswert kann entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted-
Cashflow-Verfahren ermittelt werden. Beide  Verfahren beruhen auf der gleichen
investitionstheoretischen konzeptionellen Grundlage, dem Kapitalwertkalkiil und fithren bei
gleichen  Finanzierungsannahmen und damit identischen Nettoeinnahmen der
Unternehmenseigner zu identischen Ergebnissen. Im vorliegenden Falle erfolgte eine
Bewertung nach dem Ertragswertverfahren.

Das Ertragswertverfahren ermittelt den Unternehmenswert durch Diskontierung der den
Unternehmenseignern zukinftig zuflieRenden finanziellen Uberschiisse, welche aus den fir

die Zukunft geplanten Jahresergebnissen abgeleitet werden.



@ ICS REVISION Intracommerz + Schif GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft - Steuerberatungsgesellschaft

-7-

Bei der Ermittlung von objektivierten Unternehmenswerten ist unter Beriicksichtigung von
rechtlichen Restriktionen grundsétzlich von der Ausschiittung derjenigen finanziellen
Uberschiisse auszugehen, die auf Grund eines zum Bewertungsstichtag dokumentierten
Unternehmenskonzepts zur Verfugung stehen. Bei der Ermittlung der Nettoeinnahmen der

Unternehmenseigner sind Thesaurierungen sowie deren Verwendung zu beriicksichtigen.

Das Kernproblem jeder Unternehmensbewertung stellt die Prognose der kunftigen
finanziellen Uberschiisse dar. Dabei dient die in der Vergangenheit erwiesene Ertragskraft
im Allgemeinen als Ausgangspunkt fur Plausibilitétsiberlegungen. Bei der Bewertung sind
aufbauend auf der Vergangenheitsanalyse die kinftigen finanziellen Uberschiisse zu
prognostizieren. Bei der Bewertung sind nur die Uberschiisse zu beriicksichtigen, die sich
aus bereits eingeleiteten Mallnahmen oder aus hinreichend konkretisierten Malnahmen im
Rahmen des bisherigen Unternehmenskonzepts und der Marktgegebenheiten ergeben.

Soweit die Planung, wie im vorliegenden Fall, zwei Phasen unterscheidet, hat die Aufteilung
der finanziellen Uberschiisse auf Ausschittungen und Thesaurierungen fir die nahere erste
Phase der Planung (Detailplanungszeitraum) auf Basis des unternehmensindividuellen
Unternehmenskonzepts, unter Berlcksichtigung der bisherigen und geplanten
Ausschittungspolitik, der Eigenkapitalausstattung sowie den steuerlichen
Rahmenbedingungen zu erfolgen. Sollten fir die Verwendung thesaurierter Betrage keine

Planungen vorliegen, ist eine sachgerechte Pramisse zur Mittelverwendung zu treffen.

Far die fernere zweite Phase (so genannte Ewige Rente) ist grundsatzlich anzunehmen,
dass das Ausschittungsverhalten des zu bewertenden Unternehmens &quivalent zum
Ausschittungsverhalten der Alternativanlage ist, sofern nicht Besonderheiten der Branche,
der Kapitalstruktur oder der rechtlichen Rahmenbedingungen zu beachten sind.

Bei der Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte sind Veradnderungen der finanziellen
Uberschiisse, die durch den Verbund zweier oder mehrerer Unternehmen entstehen und von
der Summe der isoliert entstehenden Uberschiisse abweichen, grundsatzlich nur zu
berlcksichtigen, soweit es sich um sogenannte unechte Synergieeffekte handelt. Diese sind
dadurch gekennzeichnet, dass sie sich mit einer nahezu beliebigen Vielzahl von Partnern
und ohne Berlcksichtigung der dem Bewertungsanlass zugrunde liegende konkreten
Malinahme realisieren lassen. Solche waren im vorliegenden Fall nicht gegeben.
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Fur die Bewertung eines Unternehmens sind die kinftigen finanziellen Uberschisse mit
einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag abzuzinsen (Barwert). Dabei erfolgt
die Berucksichtigung des Risikos, dass die kunftigen finanziellen Uberschiisse aufgrund der
Ungewissheit der Zukunft nicht mit Sicherheit prognostiziert werden kénnen, ublicherweise
als Zuschlag zum Kapitalisierungszins (Zinszuschlagsmethode, Risikozuschlagsmethode).
Risiken die durch den Risikozuschlag bei der Unternehmensbewertung beriicksichtigt
werden, sind das operative Risiko sowie das Kapitalstrukturrisiko. Die Ermittlung des
Risikozuschlags kann marktgestitzt erfolgen, insbesondere auf Basis des Tax-Capital Asset
Pricing Model (Tax-CAPM).

Da der Wert eines Unternehmens von den Nettozuflissen an die Anteilseigner abhéngt, sind
die Nettozuflisse unter Berlcksichtigung der Unternehmenssteuern sowie grundsatzlich der
aufgrund des Eigentums am Unternehmen entstehenden persénlichen Ertragsteuern der
Unternehmenseigner zu ermitteln. Bei der Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte sind
deshalb anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhéltnisse der Anteilseigner
erforderlich. Bei gesetzlichen und vertraglichen Bewertungsanlassen i. S. d. IDW S 1 werden
der Typisierung im Einklang mit der langjahrigen Bewertungspraxis und der deutschen
Rechtsprechung die steuerlichen Verhéltnisse einer inlandischen, unbeschrankt
steuerpflichtigen Person zu Grunde gelegt. Hierzu sind sachgerechte Annahmen iiber die
personliche Besteuerung der finanziellen Uberschisse aus dem Bewertungsobjekt sowie der

Alternativrendite zu treffen (unmittelbare Typisierung).

Sollte es sich im Vergleich zur Unternehmensfortfihrung als vorteilhafter erweisen, samtliche
betriebsnotwendigen und nicht betriebsnotwendigen Vermégensteile gesondert zu
verauflern, so ist der Bewertung der Liquidationswert zu Grunde zu legen, sofern dem nicht
rechtliche oder tatsachliche Zwénge entgegenstehen. Im Fall der OMS konnte anhand
Uberschldgiger Betrachtungen davon ausgegangen werden, dass der ermittelte
Unternehmenswert bei Unternehmensfortfilhrung (iber dem Liquidationswert liegt. Somit

wurde auf eine Ermittlung des Liquidationswerts verzichtet.

Dem Substanzwert kommt im Rahmen einer Unternehmensbewertung grundsatzlich kein

selbsténdiger Aussagewert zu.
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Bérsenkurse des zu bewertenden Unternehmens, sofern diese zur Verfigung stehen, sind
zur Plausibilitdtsbeurteilung des ermittelten Unternehmenswertes nach IDW S1
heranzuziehen. Zudem gilt nach der héchstrichterlichen Rechtsprechung des
Bundesverfassungsgerichts bei einigen speziellen Unternehmensbewertungsanlassen
(Ermittlung von Unternehmenswerten zur Bemessung der Abfindung, die Aktiondren im
Rahmen aktienrechtlicher StrukturmaBnahmen zu gewshren ist) der Bérsenkurs
grundsatzlich als Mindestwert der Abfindung. Da die OMS nicht bérsennotiert ist, sind

vorstehende Grundsétze zum Bérsenkurs unbeachtlich.

Die bei der OMS angewendeten Bewertungsgrundsétze gelten heute in Theorie und Praxis
der Unternehmensbewertung als gesichert und werden in der Rechtsprechung anerkannt.

Der Unternehmenswert der OMS wurde unter der Annahme des Fortbestands der OMS in
der bestehenden Struktur ermittelt (Stand-Alone-Pramisse). Die geplante Kapitalerhohung
wurde im Bewertungsmodell nicht beriicksichtigt.

Den Unternehmenswert der OMS haben wir mit dem Ertragswertverfahren auf Basis der
zukinftig erwarteten Jahresergebnisse ermittelt.

Der Ertragswert setzt sich grundsatzlich aus dem Ertragswert des betriebsnotwendigen
Vermogens und dem Wert des nichtbetriebsnotwendigen Vermégens zusammen.
Betriebsnotwendiges Vermégen kann verauBert werden, ohne dass dadurch die eigentliche
Unternehmensaufgabe eingeschrénkt wird. Bei der OMS ist kein nichtbetriebsnotwendiges
Vermégen vorhanden, so dass sich der Wert der OMS ausschlieRlich aus dem Ertragswert

des betriebsnotwendigen Vermégens ergibt.

Zur Ermittlung des Ertragswerts sind die zu diskontierenden Uberschiisse zu
prognostizieren. Dazu hat eine Prognose fur einen Detailplanungszeitraum (Phase 1) und
den sich daran anschlieBenden Zeitraum der ewigen Rente (Phase ) zu erfolgen. Fur die
Phase | lag uns die Planungsrechnung der OMS fiir die Geschaéftsjahre 2016 bis 2019 vor.
Diese haben wir zunachst auf Grundlage der Vergangenheitsanalyse fir die Geschaftsjahre
2013 bis 2015 plausibilisiert, wobei wir diese Ergebnisse um auBerordentliche
Ergebnisbestandteile bereinigt haben. Die weitere Plausibilisierung erfolgte auf Basis der
vorgelegten Planung, den erteilten Auskinften sowie unter Beriicksichtigung externer

Branchen- und Marktdaten.



@ ICS REVISION Intracommerz + Schif GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft - Steuerberatungsgesellschaft

-10 -

Zunachst mussten zur Ermittlung des Ertragswerts die kiinftigen Ergebnisse vor Zinsen und
Steuern (EBIT) abgeleitet werden. Fur das nachhaltige EBIT ab 2020 (Phase Il) wurden die
Ansatze des letzten Planjahres, mit Ausnahme der Finanzierungsaufwendungen, mit einer
nachhaltigen Wachstumsrate fortgeschrieben. Auf Grund bestehender handelsrechtlicher
und steuerrechtlicher Verlustvortrdge sowie den uns vorgelegten Annahmen tiber die
Fremdkapitalentwicklung musste der Detailplanungszeitraum technisch bis zum Jahr 2033
ausgeweitet werden. Fur die Phase Il wurde zudem unterstellt, dass sich Abschreibungen

und Reinvestitionsaufwendungen decken.

Die geplanten Ergebnisse vor Zinsen und Steuern werden um Unternehmenssteuern sowie

um persénliche Ertragsteuern der Anteilseigner gekurzt.

Als Unternehmenssteuern wurden die Kérperschaftsteuer, der Solidaritatszuschlag und die

Gewerbesteuer bertcksichtigt.

Bei der Bemessung der persénlichen Ertragsteuern der Anteilseigner sind wir von einer
inlandischen, natdrlichen, unbeschrankt steuerpflichtigen Person als Anteilseigner
ausgegangen, welche die Anteile im Privatvermégen hélt und die Anteile nicht die
Voraussetzungen des § 17 Abs. 1 EStG erfiillen. Die Ausschittungen an den Anteilseigner
unterliegen grundsétzlich der Abgeltungssteuer i. H. v. 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag. Fir
Wertbeitrdge aufgrund von thesaurierungsbedingtem Wachstum haben wir eine effektive
VerauBerungsgewinnbesteuerung i. H. v. 12,5 % zuzlglich Solidaritatszuschlag zugrunde
gelegt.
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Die erwarteten Nettoausschittungen ergeben sich aus der folgenden Ubersicht (vereinfachte
Darstellung, gerundet auf TEUR):

TEUR 2032 2033  ab 2034 (ewige Rente)

Betriebsergebnis vor Steuern 374 375 377
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 -70 -105
Ergebnis nach Unternehmenssteuern 374 305 272
Abbau handelsrechtlicher Verlustvortrag -374 -89 0
Ausschiittungsfihiges Ergebnis 0 216 272
Thesaurierung (50%) - 108 136
Typisierte Steuer Thesaurierung (13,1875%) - -14 -18
Ausschittung 50% - 108 136
Typisierte Steuer Ausschuttung (26,375%) - -28 -36
Zu Diskontierende GréRe - 174 218

Die Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes erfolgte marktgestitzt unter Anwendung des
Tax-CAPM. Der hierbei verwendete Kapitalisierungszins reprasentiert die Rendite aus einer
zur Investition in das zu bewertende Unternehmen adéquaten Alternativanlage. Er gibt somit
die geforderte Mindestrendite an, die erzielt werden muss, um nicht schlechter zu stehen, als
bei einer Investition in die nachstbeste Alternative. Bei der Ermittlung objektivierter
Unternehmenswerte wird bei der Bestimmung der Alternativrendite typisierend von
erzieloaren Renditen aus einem Biundel von am Kapitalmarkt notierten
Unternehmensanteilen (Aktienportfolio) ausgegangen. Dabei erfolgt eine Anpassung dieser

Renditen an das konkrete Risiko des zu bewertenden Unternehmens.

Der Kapitalisierungszins setzt sich aus den Komponenten risikoloser Basiszins und
Risikozuschlag zusammen. Dieser wird in der Phase der ewigen Rente bewertungstechnisch
um den Wachstumsabschlag gekirzt, welcher das Wachstum der finanziellen Uberschisse

nach dem Detailplanungszeitraum widerspiegelt.

Im Fall der unmittelbaren Typisierung der steuerlichen Verhaltnisse, sind sowoh! die zu
diskontierenden Nettouberschisse als auch die Komponenten des
Kapitalisierungszinssatzes um die typisierten persénlichen Ertragssteuern der Anteileigner

Zu mindern.
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Nach Anwendung der o. g. Grundsétze ergibt sich folgender Kapitalisierungszins (gerundet):

Kapitalisierungszins: %
Risikoloser Basiszins 1,00
Typisierte Steuer (26,375%) -0,26
Risikoloser Basiszins nach Steuern 0,74
R-Faktor 1,19
Marktrisikoprémie nach Steuern 6
Risikozuschlag (Betafaktor*MRP) 714
Kapitalisierungszins 7,87

Den Wachstumsabschlag haben wir mit 0,5 % angenommen.

Nach Diskontierung der Nettoausschuttungen ergibt sich ein Wert des Eigenkapitals der
OMS i. H. v. 851 TEUR. Die Darlehen kénnten in der Zukunft vollsténdig bedient werden.

Auf der Basis unserer Analysen und der erhaltenen Unterlagen stellen wir fest, dass die
Darlehen, die Gegenstand der Sacheinlage sein sollen, voll werthaltig sind und somit den

Nominalwert der Kapitalerhéhung erreicht.
E. AbschlieRende Feststellungen

Auf der Grundlage des uns vorliegenden Entwurfs des Einbringungsvertrags vom 24.08.2016

kommen wir abschlieBend zu folgenden Feststellungen:

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prifung bestitigen wir aufgrund der uns
vorgelegten Urkunden, Bilcher und Schriften sowie der uns erteilten Aufklarungen und
Nachweise, dass der Wert der Sacheinlage den geringsten Ausgabebetrag der dafur zu
gewahrenden Aktien der Online Marketing Solutions AG erreicht.

Frankfurt am Main, den 25. August 2016
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