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Zur Unterrichtung der Hauptversammlung am 30. Juni 2021 der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in
Aachen, liber den geplanten Ausschluss der Minderheitsaktionédre der ISRA VISION PARSYTEC AG erstattet
die ISRA VISION AG gemil § 327c Abs. 2 Satz 1 des Aktiengesetzes (AktG) den nachfolgenden Bericht
(Ubertragungsbericht), in dem die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionire dargelegt und die Angemessenheit der Barabfindung erldutert und begriindet werden.

1.

EINLEITUNG

Befinden sich Aktien in Hohe von mindestens 95 % des Grundkapitals einer Aktiengesellschaft in der
Hand eines Aktionirs (Hauptaktionir), kann die Hauptversammlung der Aktiengesellschaft auf
Verlangen des Hauptaktionirs einen Beschluss nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG iiber die Ubertragung
der Aktien der iibrigen Aktionédre (Minderheitsaktionire) auf den Hauptaktionir gegen Gewéhrung
einer angemessenen Barabfindung fassen (sogenannter Squeeze-out).

Die ISRA VISION PARSYTEC AG (PARSYTEC und gemeinsam mit ihren
Tochteruntergesellschaften auch PARSYTEC-Gruppe) ist eine nach deutschem Recht gegriindete
Aktiengesellschaft mit Sitz in Aachen, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Aachen unter
HRB 7346. Das Grundkapital der PARSYTEC betrigt EUR 6.206.178,00 und ist eingeteilt in
6.206.178 Stiickaktien mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag am
Grundkapital in Hohe von EUR 1,00 (PARSYTEC-Aktien). Alle PARSYTEC-Aktien sind
Inhaberaktien. Die PARSYTEC-Aktien werden im Freiverkehr an der Borse Miinchen gehandelt
(WKN: A0JQ4J; ISIN: DE 000A0JQ4J9).

Die ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Darmstadt unter HRB 100966 (ISRA VISION oder Hauptaktionérin), hilt zum heutigen Tag
unmittelbar insgesamt 5.962.135 PARSYTEC-Aktien. Dies entspricht einem Anteil in Héhe von
ca. 96,07 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der PARSYTEC. Die ISRA VISION ist damit
Hauptaktionir der PARSYTEC im Sinne des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

Die betreffenden Aktien wurden zuvor von der ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Darmstadt unter HRB 7722 (ISRA VISION ALT) gehalten,
deren Gesamtrechtsnachfolgerin die heutige ISRA VISION ist (siehe dazu unter Ziffer 3.1). Die ISRA
VISION ALT hat mit Schreiben vom 23. Mérz 2021 das Verlangen an den Vorstand der PARSYTEC
im Sinne von § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG gerichtet, die Hauptversammlung der PARSYTEC iiber die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondire auf die ISRA VISION ALT oder eine
Gesamtrechtsnachfolgerin der ISRA VISION ALT gegen Gewihrung einer angemessenen
Barabfindung gemidl dem Verfahren nach §§327a ff. AktG beschlieBen zu lassen
(Ubertragungsverlangen). Das Ubertragungsverlangen ist diesem Ubertragungsbericht in Kopie als

Anlage A beigefiigt.

Auf der Grundlage einer von der RSM GmbH  Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, Frankfurt am Main (RSM), durchgefiihrten Unternehmensbewertung der
PARSYTEC hat die ISRA VISION eine angemessene Barabfindung der Minderheitsaktionére der
PARSYTEC fiir deren PARSYTEC-Aktien in Hohe von EUR 10,24 je PARSYTEC-Aktie festgelegt.
Die ,,Gutachtliche Stellungnahme zum Unternehmenswert der ISRA VISION PARSYTEC AG und zur
Ermittlung der angemessenen Barabfindung gemdf} §§ 327a ff. AktG* der RSM vom 19. Mai 2021
(Gutachtliche Stellungnahme), die sich die ISRA VISION inhaltlich in vollem Umfang zu eigen
macht, ist diesem Ubertragungsbericht als Anlage B vollstéindig beigefiigt und bildet einen integralen
Bestandteil dieses Ubertragungsberichts.

Auf Antrag der ISRA VISION ALT hat das Landgericht Kéln mit Beschluss vom 9. April 2021 —
Az.:82033/21 -, die IVC Independent Valuation & Consulting Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Essen (IVC), zum sachverstiandigen Priifer fiir die Angemessenheit
der Barabfindung der Minderheitsaktionédre gemif3 § 327c Abs. 2 Satz 3 und 4, § 293c Abs. 1 AktG
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ausgewihlt und bestellt, wobei im Beschluss als verantwortlicher Priifer ausdriicklich Herr
Wirtschaftspriifer Dr. Jorn Schulte benannt ist. Der Beschluss des Landgerichts Koln ist diesem
Ubertragungsbericht in Kopie als Anlage C beigefiigt. IVC wird iiber das Ergebnis ihrer Priifung
gesondert schriftlich berichten.

Nach Festlegung der Hohe der angemessenen Barabfindung hat die ISRA VISION das
Ubertragungsverlangen unter Angabe der von ihr festgelegten Hohe der Barabfindung mit Schreiben
vom 20. Mai 2021 bestitigt und konkretisiert (konkretisiertes Ubertragungsverlangen). Dieses
konkretisierte Ubertragungsverlangen ist diesem Ubertragungsbericht in Kopie als Anlage D
beigefiigt.

Die ISRA VISION hat dem Vorstand der PARSYTEC am 20. Mai 2021 — und damit vor Einberufung
der Hauptversammlung der PARSYTEC, auf der iiber den Ausschluss der Minderheitsaktionire der
PARSYTEC beschlossen werden soll — gemil3 § 327b Abs. 3 AktG eine Erkldrung der Landesbank
Baden-Wiirttemberg, Rechtsfahige Anstalt des offentlichen Rechts, eingetragen unter anderem im
Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter HRA 4356 (LBBW), ein im Geltungsbereich des
Aktiengesetzes zum Geschiftsbetrieb befugtes Kreditinstitut, tibermittelt
(Gewihrleistungserklirung). Die LBBW hat in der Gewihrleistungserkldrung, die diesem
Ubertragungsbericht in Kopie als Anlage E beigefiigt ist, die Gewihrleistung fiir die Erfiillung der
Verpflichtung der ISRA VISION iibernommen, den Minderheitsaktiondren der PARSYTEC nach
Eintragung des Ubertragungsbeschlusses gemiB § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG in das Handelsregister der
PARSYTEC unverziiglich die festgelegte Barabfindung fiir die iibergegangenen Aktien zu zahlen. Die
Gewihrleistungserkldrung umfasst auch die Verpflichtung der Hauptaktionirin zur Zahlung von
Zinsen auf die festgelegte Barabfindung gemif § 327b Abs. 2 AktG.

Der Beschluss zur Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre auf die ISRA VISION
(Ubertragungsbeschluss) soll in einer ordentlichen Hauptversammlung der PARSYTEC am 30. Juni
2021 gefasst werden. Der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses ist diesem Ubertragungsbericht als

Anlage F beigefiigt.

Nach § 327c Abs.2 Satz1 AktG ist die ISRA VISION als Hauptaktiondrin verpflichtet, der
Hauptversammlung der PARSYTEC einen schriftlichen Bericht zu erstatten, in dem sie die
Voraussetzungen fiir die Ubertragung darlegt und die Angemessenheit der Barabfindung erlutert und
begriindet. Die ISRA VISION erstattet hierzu diesen Ubertragungsbericht.

BESCHREIBUNG DER PARSYTEC UND DER PARSYTEC-GRUPPE
Unternehmensgeschichte

Die PARSYTEC (abgeleitet von PARallele SYstemTEChnik) wurde im Jahr 1985 von Falk-Dietrich
Kiibler gemeinsamen mit zwei weiteren ehemaligen Studenten von der Technischen Hochschule
Aachen gegriindet. Bekannt geworden ist das Unternehmen Ende der 1980er Jahre als Hersteller von
Parallelrechnern, z.B. dem Parsytec GC (fiir Giga Cube oder Grand Challenge). Das Unternehmen
richtete seine Systeme zunehmend auf industrielle Anwendungen aus. Im Laufe der Zeit wurde aus
dem Anbieter von Parallelrechnern eine Softwarefirma, die sich darauf konzentrierte, Programme zur
Mustererkennung von Bahnwaren wie Stahl oder Aluminium zu entwickeln. Im Jahr 1997 kam die
erste Oberflidcheninspektionslosung auf den Markt. Am 16. Juni 1999 fand der Borsengang der
PARSYTEC im seinerzeitigen ,,Neuen Markt* statt.

Im Juli 2007 wurde durch den Erwerb eines Aktienanteils von 48,57 % von Herrn Falk Kiibler sowie
weiterer Anteile von zusammen ca. 4 % von der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Diisseldorf, und
der Baden-Wiirttembergischen Versorgungsanstalt die Aktienmehrheit durch die ISRA VISION ALT
ibernommen. Im Zuge des damit verbundenen offentlichen Ubernahmeangebots erwarb die ISRA
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2.3

VISION ALT weitere PARSYTEC-Aktien und erreichte Ende September 2007 einen Anteil von
86,93 %.

Durch Beschluss der auerordentlichen Hauptversammlung der PARSYTEC vom 14. Dezember 2007
wurde der Vorstand ermichtigt, einen Antrag auf Widerruf der Zulassung der Aktien der Gesellschaft
zum Handel im regulierten Markt (General Standard) an der Frankfurter Wertpapierborse zu stellen.
Seit Ablauf des 18. April 2008 sind die PARSYTEC-Aktien nicht mehr zum Handel im regulierten
Markt zugelassen und damit die PARSYTEC nicht mehr borsennotiert.

Die ISRA VISION ALT hatte im Zusammenhang mit dem vorstehend beschriebenen Delisting den
seinerzeitigen Minderheitsaktiondren ein Barabfindungsangebot unterbreitet; iiber dieses Angebot
erwarb die ISRA VISION ALT weitere PARSYTEC-Aktien und hielt im August 2008 einen Anteil
von ca. 93,04 %. Bis 2011 stockte die ISRA VISION ALT ihren Anteil an der PARSYTEC auf
ca. 96,07 % auf. Seit dem 17. November 2011 bis zur Verschmelzung mit der ISRA VISION hielt die
ISRA VISION ALT 5.962.135 PARSYTEC-Aktien. Dies entspricht einem Anteil in Hohe von ca.
96,07 % des Grundkapitals der PARSYTEC. Mit Wirksamwerden der Verschmelzung der ISRA
VISION ALT auf die ISRA VISION am 18.Mai 2021 sind diese Aktien im Wege der
Gesamtrechtsnachfolge auf die ISRA VISION iibergegangen, die sie bis heute unveréndert hilt.

Sitz, Unternehmensgegenstand und Geschiiftsjahr

Die PARSYTEC ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Aachen.
Ihre Geschiftsadresse lautet Pascalstrale 16, 52076 Aachen. Die PARSYTEC ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Aachen unter HRB 7346 eingetragen.

Das Geschiftsjahr der PARSYTEC beginnt zum 1. Oktober eines Jahres und endet mit dem
30. September des Folgejahres.

In § 2 der Satzung der PARSYTEC ist der Gegenstand des Unternehmens wie folgt festgelegt:

(1) Gegenstand des Unternehmens ist Entwicklung, Herstellung und Handel von
Computersystemen, Softwarelosungen und Komponenten aller Art, sowie die Erbringung von
Service- und sonstigen Dienstleistungen. Die Gesellschaft ist insbesondere titig in den
Bereichen der Automatisierungstechnik, der Machine-Vision- Systeme und -Anwendungen,
sowie der automatischen computergestiitzten Qualititskontrolle und Produktionssteuerung.

(2) Die Gesellschaft ist zu allen Geschdften und Mafsnahmen berechtigt, die der Erreichung
des Gesellschaftszweckes unmittelbar oder mittelbar zu dienen geeignet sind; sie kann
verwandte und strategisch ergdnzende Geschdftsfelder erschlieflen. Sie kann dariiber hinaus
im Inland und Ausland Zweigniederlassungen errichten, Tochtergesellschaften griinden,
andere Unternehmen erwerben oder sich an anderen Unternehmen beteiligen.*

Organe und Vertretung

Gesellschaftsorgane der PARSYTEC sind neben der Hauptversammlung der Vorstand und der
Aufsichtsrat.

Gemil § 6 der Satzung der PARSYTEC besteht der Vorstand der Gesellschaft aus einer oder mehreren
Personen. Die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt der Aufsichtsrat. Auch wenn das Grundkapital
mehr als EUR 3.000.000.00 betrégt, kann der Aufsichtsrat bestimmen, dass der Vorstand nur aus einer
Person besteht. Der Aufsichtsrat kann ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden des Vorstandes
ernennen. Die Bestellung stellvertretender Vorstandsmitglieder ist zulédssig.

Ubertragungsbericht 11



24

Der Vorstand der PARSYTEC besteht gegenwdrtig aus den folgenden Mitgliedern:
e Hans Jiirgen Christ (Vorsitzender),
e Martin Heinrich und
e Dr. Jens Magenheimer.

GemdB § 7 der Satzung der PARSYTEC wird die Gesellschaft, wenn nur ein Vorstandsmitglied
bestellt ist, durch dieses, wenn mehrere Vorstandsmitglieder bestellt sind, durch zwei
Vorstandsmitglieder gemeinsam oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem
Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat kann einem, mehreren oder allen Vorstandsmitgliedern
Einzelvertretungsbefugnis  erteilen. =~ Gegenwértig  ist Herrn  Hans  Jiirgen  Christ
Einzelvertretungsbefugnis erteilt. Der Aufsichtsrat kann ferner Vorstandsmitglieder allgemein oder im
Einzelfall erméchtigen, Rechtsgeschifte zugleich fiir die Gesellschaft und als Vertreter eines mit der
Gesellschaft verbundenen Unternehmens im Sinne des § 15 AktG abzuschlieBen.

Gemil § 8 der Satzung der PARSYTEC fiihrt der Vorstand die Geschifte der Gesellschaft nach
Maligabe der Gesetze, der Satzung und der vom Aufsichtsrat einstimmig zu erlassenden
Geschiftsordnung. Die Beschliisse des Vorstandes werden mit einfacher Stimmenmehrheit gefasst,
sofern nicht das Gesetz oder die Geschiftsordnung des Vorstands Abweichendes bestimmen. Der
Aufsichtsrat hat jedoch nach § 8 der Satzung der PARSYTEC festzulegen, welche Geschifte des
Vorstands im Innenverhiltnis der Zustimmung des Aufsichtsrats bediirfen.

Der Aufsichtsrat der PARSYTEC besteht gemédB § 9 Abs. 1 der Satzung der PARSYTEC aus drei
Mitgliedern. Diese werden von der Hauptversammlung gewihlt. Der Aufsichtsrat der PARSYTEC
besteht gegenwirtig aus den folgenden Mitgliedern:

o Enis Ersii (Vorsitzender),
e Dr. Johannes Giet (stellvertretender Vorsitzender),
e  Werner Rothermel.

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der PARSYTEC sind zugleich Mitglieder des
Vorstands oder des Senior Managements der ISRA VISION (vgl. dazu Ziffer 3.3).

Kapital, Aktionérsstruktur, Borsenhandel und Unternehmensvertrige

Am heutigen Tag betrigt das im Handelsregister eingetragene Grundkapital der PARSYTEC
EUR 6.206.178,00 und ist eingeteilt in 6.206.178 Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital in Hohe von EUR 1,00 je Aktie. Alle PARSYTEC-Aktien sind Inhaberaktien.

§ 4 Abs. 4 der Satzung der PARSYTEC enthilt ein genehmigtes Kapital, dessen Laufzeit zum 6. Juni
2012 endete. Ein neues genehmigtes Kapital wurde seitdem nicht geschaffen.

Gemil § 4 Abs. 6 der Satzung der PARSYTEC ist das Grundkapital der PARSYTEC um bis zu EUR
476.651,00 bedingt erhoht durch Ausgabe von bis zu 476.651 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von je EUR 1,00. Die bedingte
Kapitalerhohung dient der Gewihrung von Optionsrechten an derzeitige und zukiinftige Mitglieder
des Vorstands der Gesellschaft, derzeitige und zukiinftige Mitglieder der Geschiftsfithrungen der mit
der Gesellschaft im Sinne der §§ 15 ff. AktG verbundenen Unternehmen und derzeitige und
zukiinftige Arbeitnehmer der Gesellschaft und der mit ihr im Sinne der §§ 15 ff. AktG verbundenen
Unternehmen. Ausdriicklich nicht zu den Arbeitnehmern im vorbenannten Sinne gehoren studentische
Hilfskréfte, d.h. Studenten, die neben Threm Studium zu Erwerbs- oder sonstigen Zwecken einer
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Beschiftigung nachgehen, Auszubildende, geringfiigig Beschiftigte und Praktikanten. Die bedingte
Kapitalerhohung ist nur insoweit durchgefiihrt, als die Bezugsberechtigten von ihren Optionsrechten
Gebrauch machen. Die neuen Aktien nehmen ab dem Beginn desjenigen Geschiftsjahres, in dem sie
durch Ausiibung der Optionsrechte entstehen, am Gewinn teil. Der Aufsichtsrat ist erméchtigt, die
Fassung der Satzung entsprechend anzupassen. Optionsrechte, die einen Anspruch auf Ausgabe von
Aktien aus dem vorgenannten bedingten Kapital gewihren, bestehen nicht mehr. Eine Ermichtigung
zur (kiinftigen) Gewidhrung solcher Optionsrechte besteht ebenfalls nicht mehr.

Die ISRA VISION hilt zum heutigen Tag unmittelbar 5.962.135 PARSYTEC-Aktien. Eine
entsprechende Bescheinigung der LBBW vom 20. Mai 2021 ist in Kopie als Anlage G beigefiigt. Die
Anzahl der von der ISRA VISION gehaltenen PARSYTEC-Aktien entspricht einem Anteil in Hohe
von ca. 96,07 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der PARSYTEC. Die PARSYTEC hilt
derzeit keine eigenen Aktien. Dementsprechend befinden sich zum heutigen Tag insgesamt 244.043
PARSYTEC-Aktien, entsprechend ca. 3,93 % des Grundkapitals und der gegenwirtigen Stimmrechte
an der PARSYTEC, im Besitz von Minderheitsaktionidren im Sinne des § 327a Abs. 1 AktG.

Die PARSYTEC-Aktien waren bis zum Ablauf des 18. April 2008 zum Handel im regulierten Markt
(General Standard) an der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen. Die auflerordentliche
Hauptversammlung der PARSYTEC vom 14. Dezember 2007 hatte den Vorstand der PARSYTEC
erméachtigt, einen Antrag auf Widerruf der Zulassung der PARSYTEC-Aktien zum Handel im
regulierten Markt (General Standard) an der Frankfurter Wertpapierborse zu stellen. Die ISRA
VISION ALT hatte in diesem Zusammenhang den iibrigen Aktiondren der PARSYTEC ein
offentliches Kaufangebot fiir den Erwerb der Aktien der Gesellschaft unterbreitet, dessen Wortlaut als
Bestandteil der Einberufung der auBerordentlichen Hauptversammlung der PARSYTEC vom
14. Dezember 2007 am 5. November 2007 im Bundesanzeiger verdffentlicht wurde. Der Antrag auf
Widerruf der Zulassung der PARSYTEC-Aktien zum Handel im regulierten Markt (General Standard)
an der Frankfurter Wertpapierborse wurde am 14. Dezember 2007 gestellt und die Zulassung mit
Wirkung zum Ablauf des 18. April 2008 antragsgemill widerrufen. Seit Ablauf des 18. April 2008
werden die PARSYTEC-Aktien ausschlieBlich im Freiverkehr gehandelt. Die Aktien werden
mittlerweile nur noch im Freiverkehr an der Borse Miinchen gehandelt. Die Einbeziehung in den
Freiverkehrshandel an der Borse Miinchen erfolgt nicht auf Antrag der PARSYTEC, so dass von der
PARSYTEC auch keine wertpapierhandelsrechtlichen Publizititsanforderungen oder solche der Borse
Miinchen zu erfiillen sind.

Die ISRA VISION ALT hat der PARSYTEC gemil § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass ihr unmittelbar
eine Mehrheitsbeteiligung (§ 16 Abs. 1 AktG) an der PARSYTEC gehort. Zugleich hat die ISRA
VISION der PARSYTEC mitgeteilt, dass ihr unmittelbar auch mehr als der vierte Teil der Aktien an
der PARSYTEC gehort. Die betreffenden Mitteilungen hat die PARSYTEC im Juli 2008 gemif § 20
Abs. 6 AktG durch Veroffentlichung im Bundesanzeiger bekanntgemacht.

Die ISRA VISION (damals noch firmierend als Atlas Copco Germany Holding AG und mit Sitz in
Essen) hat der PARSYTEC gemil § 20 Abs. 1 und 3 AktG mitgeteilt, dass ihr mittelbar mehr als der
vierte Teil der Aktien an der PARSYTEC gehort. Ferner hat die ISRA VISION der PARSYTEC
gemil § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass ihr mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC
gehort. Die ISRA VISION hat der PARSYTEC weiter mitgeteilt, dass ihr fiir Zwecke des § 20 Abs. 1,
Abs. 3 und Abs. 4 AktG die Beteiligung der ISRA VISION ALT an der PARSYTEC iiber die von ihr
abhingige ISRA VISION ALT gemil § 16 Abs. 4 AktG zuzurechnen ist. AuBlerdem hat die Atlas
Copco (wie nachfolgend unter Ziffer 3.1 definiert) der PARSYTEC gemidfl § 20 Abs. 1 AktG
mitgeteilt, dass ihr mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien an der PARSYTEC gehort. Ferner hat
die Atlas Copco der PARSYTEC gemill § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass ihr mittelbar eine
Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort. Die Atlas Copco hat der PARSYTEC weiter
mitgeteilt, dass ihr fiir Zwecke des § 20 Abs. 1 und Abs. 4 AktG die Beteiligung der ISRA VISION
ALT an der PARSYTEC iiber die von ihr abhiingige ISRA VISION und die von der ISRA VISION
abhingige ISRA VISION ALT gemifl § 16 Abs. 4 AktG zuzurechnen ist. Die betreffenden
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Mitteilungen hat die PARSYTEC im Juli 2020 gemiB § 20 Abs. 6 AktG durch Veroffentlichung im
Bundesanzeiger bekanntgemacht.

Die Atlas Copco Holding GmbH mit Sitz in Essen hat der PARSYTEC gemal § 20 Abs. 1 und 3 AktG
mitgeteilt, dass ihr mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien an der PARSYTEC gehort. Ferner hat
die Atlas Copco Holding GmbH der PARSYTEC gemill § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass ihr
mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort. Die Atlas Copco Holding GmbH hat
der PARSYTEC weiter mitgeteilt, dass ihr fiir Zwecke des § 20 Abs. 1, Abs. 3 und Abs. 4 AktG die
Beteiligung der ISRA VISION ALT an der PARSYTEC iiber die von ihr abhiingige ISRA VISION
und die von der ISRA VISION abhingige ISRA VISION ALT gemil3 § 16 Abs. 4 AktG zuzurechnen
ist. AuBerdem hat die Atlas Copco (wie nachfolgend unter Ziffer 3.1 definiert) der PARSYTEC gemif
§ 20 Abs. 1 AktG mitgeteilt, dass ihr weiterhin mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien an der
PARSYTEC gehort. Ferner hat die Atlas Copco der PARSYTEC gemif § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt,
dass ihr weiterhin mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort. Die Atlas Copco
hat der PARSYTEC weiter mitgeteilt, dass ihr fiir Zwecke des § 20 Abs. 1 und Abs. 4 AktG die
Beteiligung der ISRA VISION ALT an der PARSYTEC nunmehr iiber die von ihr abhédngige Atlas
Copco Holding GmbH, die von der Atlas Copco Holding GmbH abhingige ISRA VISION und die
von der ISRA VISION abhingige ISRA VISION ALT gemil § 16 Abs. 4 AktG zuzurechnen ist. Die
betreffenden Mitteilungen hat die PARSYTEC im August 2020 gemil3 § 20 Abs. 6 AktG durch
Veroffentlichung im Bundesanzeiger bekanntgemacht.

Nach dem Wirksamwerden der Verschmelzung der ISRA VISION ALT auf die ISRA VISION hat die
ISRA VISION der PARSYTEC gemill § 20 Abs. 1 und 3 AktG mitgeteilt, dass ihr weiterhin,
allerdings nunmehr unmittelbar, mehr als der vierte Teil der Aktien an der PARSYTEC gehort. Ferner
hat die ISRA VISION der PARSYTEC gemil § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass ihr weiterhin,
allerdings nunmehr unmittelbar, eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort.

Die Atlas Copco Holding GmbH mit Sitz in Essen hat der PARSYTEC gemal § 20 Abs. 1 und 3 AktG
mitgeteilt, dass ihr weiterhin mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien an der PARSYTEC gehort.
Ferner hat die Atlas Copco Holding GmbH der PARSYTEC gemal § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass
ihr weiterhin mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort. Zur Klarstellung hat die
Atlas Copco Holding GmbH darauf hingewiesen, dass ihr fiir Zwecke des § 20 Abs. 1, Abs. 3 und
Abs. 4 AktG die Beteiligung der ISRA VISION an der PARSYTEC iiber die von der Atlas Copco
Holding GmbH abhéngige ISRA VISION gemidB § 16 Abs. 4 AktG zuzurechnen ist.

AuBlerdem hat die Atlas Copco (wie nachfolgend unter Ziffer 3.1 definiert) der PARSYTEC gemil3
§ 20 Abs. 1 AktG mitgeteilt, dass ihr weiterhin mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien an der
PARSYTEC gehort. Ferner hat die Atlas Copco der PARSYTEC gemal § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt,
dass ihr weiterhin mittelbar eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort. Zur Klarstellung
hat die Atlas Copco darauf hingewiesen, dass ihr fiir Zwecke des § 20 Abs. 1 und Abs. 4 AktG die
Beteiligung der ISRA VISION an der PARSYTEC iiber die von der Atlas Copco abhingige Atlas
Copco Holding GmbH und die von der Atlas Copco Holding GmbH abhiingige ISRA VISION geméf
§ 16 Abs. 4 AktG zuzurechnen ist.

Die betreffenden Mitteilungen wird die PARSYTEC zeitnah gemidBl § 20 Abs. 6 AktG durch
Veroffentlichung im Bundesanzeiger bekanntmachen.

Im zeitlichen Zusammenhang mit den jeweiligen Mitteilungen nach § 20 Abs. 1, 3 und 4 AktG haben
sowohl die ISRA VISION ALT als auch die ISRA VISION der PARSYTEC gemif § 21 Abs. 1 AktG
jeweils mitgeteilt, dass ihnen unmittelbar (ISRA VISION ALT) bzw. mittelbar (ISRA VISION) mehr
als der vierte Teil der Anteile an der PARSYTEC gehort. Zugleich haben die ISRA VISION ALT und
die ISRA VISION der PARSYTEC gemil § 21 Abs. 2 AktG jeweils mitgeteilt, dass ihnen unmittelbar
(ISRA VISION ALT) bzw. mittelbar (ISRA VISION) eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC
gehort. Nach dem Wirksamwerden der Verschmelzung der ISRA VISION ALT auf die ISRA VISION
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hat die ISRA VISION der PARSYTEC gemiB § 21 Abs. 1 AktG mitgeteilt, dass ihr weiterhin,
allerdings nunmehr unmittelbar, mehr als der vierte Teil der Anteile an der PARSYTEC gehort. Ferner
hat die ISRA VISION der PARSYTEC gemill § 21 Abs. 2 AktG mitgeteilt, dass ihr weiterhin,
allerdings nunmehr unmittelbar, eine Mehrheitsbeteiligung an der PARSYTEC gehort.

Es besteht sowohl ein Beherrschungsvertrag als auch ein Ergebnisabfiihrungsvertrag zwischen der
PARSYTEC als anderem Vertragsteil und der ISRA PARSYTEC GmbH, Aachen, als abhéngiger
bzw. zur Gewinnabfiihrung verpflichteter Gesellschaft.

Geschiiftstitigkeit und Struktur

Die Gesellschaften der PARSYTEC-Gruppe sind Teil der ISRA VISION-Gruppe und zugleich Teil
der Atlas Copco-Gruppe (wie nachfolgend unter Ziffer 3.1 definiert).

Die Geschiftstitigkeit der PARSYTEC-Gruppe zielt auf Entwicklung und Vertrieb von
Oberfliacheninspektionssystemen zur Qualitétssicherung von Bahnwaren und dhnlichen Erzeugnissen
in der Metall- und Papierindustrie ab. In der Metallindustrie umfasst das Geschift 2D- und 3D-
Inspektionssysteme fiir Coils, Brammen bzw. Platten aus Stahl, Aluminium oder anderen Metallen fiir
unterschiedliche Stufen des Herstellungsprozesses, unter anderem im Kalt- und Warmwalzwerk. In
der Papierindustrie werden Inspektionssysteme fiir unterschiedliche Papierarten (z.B. Verpackungs-
oder Hygienepapiere) sowie Systeme zur sogenannten Bahnabriss-Uberwachung angeboten.

Das Portfolio der PARSYTEC-Gruppe gliedert sich somit in das Segment Surface Vision der ISRA
VISION-Gruppe ein, das neben der Metall- und Papierindustrie auch weitere Zielmérkte in der
Glas-, Druck-, Halbleiter-, Kunststoff- und Solarindustrie iiber andere Tochtergesellschaften der ISRA
VISION-Gruppe adressiert. Folglich bestehen zwischen dem Geschiftsmodell der PARSYTEC-
Gruppe und der ISRA VISION-Gruppe enge Abhingigkeiten. So nutzt die PARSYTEC-Gruppe auch
Hardware und Software aus dem Konzernverbund und integriert diese in anwendungsspezifische
Losungen, die die expliziten Anforderungen der Kunden aus der Metall- bzw. Papierindustrie
bedienen. Die Produktion der Systeme erfolgt im Wesentlichen an anderen Standorten der ISRA
VISION- Gruppe. Die Inbetriebnahme und Wartung der Systeme beim Kunden kann durch Mitarbeiter
der PARSYTEC-Gruppe oder Mitarbeiter anderer Gesellschaften der ISRA VISION-Gruppe erfolgen.

Die einzelnen Gesellschaften und Beteiligungen der PARSYTEC-Gruppe sind aus der nachfolgenden
Tabelle ersichtlich.

Name Anteil Eigenkapital Jahresergebnis
letztes letztes
Geschiftsjahr | Geschiftsjahr
in TEUR in TEUR

ISRA VISION PARSYTEC AG Ober- 33.381 1.975

gesellschaft

ISRA PARSYTEC GmbH, Aachen 100 % 485 0

ISRA VISION JAPAN Co., Ltd., Yokohama, | 100 % 545 88

Japan

ISRA VISION Korea Co., Ltd., Seoul, Korea 100 % 1.294 173

ISRA VISION PARSYTEC Inc., 100 %* 4.584 302

Berkeley Lake, U.S.A.

Ubertragungsbericht 15



2.6

2.7

ISRA VISION PARSYTEC Ltd., Eastleigh, 100 %* 499 31
Vereinigtes Konigreich

* Mittelbar iiber die ISRA PARSYTEC GmbH

Mitarbeiter und Mitbestimmung

Zum 31. Mirz 2021 beschiftigte die PARSYTEC-Gruppe 87 Mitarbeiter (Vorjahr: 87), wovon 39
Mitarbeiter in Deutschland (Vorjahr: 40) und 48 Mitarbeiter im Ausland (Vorjahr: 47) titig waren.

Die PARSYTEC unterliegt nicht den Vorschriften zur Unternehmensmitbestimmung nach dem
Mitbestimmungsgesetz oder dem Drittelbeteiligungsgesetz.

Ein Konzernbetriebsrat oder Betriebsrat existiert bei der PARSYTEC nicht. Auch in den Betrieben
von Tochtergesellschaften existieren keine Einzelbetriebsrite.

Geschiiftliche Entwicklung und Ergebnissituation

(a)

Wesentliche Eckdaten fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die wichtigsten Eckdaten der
PARSYTEC-Gruppe fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020.

Die PARSYTEC war grundsitzlich von der Verpflichtung befreit, einen Konzernabschluss
aufzustellen, da das seinerzeitige Mutterunternehmen, die ISRA VISION ALT den
befreienden Konzernabschluss und Konzernlagebericht aufgestellt hat. Jedoch erstellt das
Management fiir interne Steuerungszwecke auch einen Teilkonzernabschluss auf Ebene der
PARSYTEC. Auf Basis vereinheitlichter Handelsbilanzen II (HBs II) (in EUR, nach IFRS,
Pro Forma) der PARSYTEC als Obergesellschaft sowie der einzelnen Tochtergesellschaften
wurde der Summenabschluss gebildet. Darauffolgend wurde die Konsolidierung durchgefiihrt
unter Beriicksichtigung der Kapitalkonsolidierung, Zwischenergebniseliminierung,
Schuldenkonsolidierung sowie Aufwand- und Ertragseliminierung. Die dafiir zugrunde
gelegten Finanzzahlen, entsprechen der Datenbasis, die fiir die PARSYTEC-Gruppe in die
gepriiften und mit uneingeschrinktem Bestidtigungsvermerk versehenen Konzernabschliisse
der ISRA VISION ALT fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020
eingeflossen sind. Sofern nichts anderes angegeben ist, sind s@mtliche Werte gerundet. Im
Ubrigen wird auf die Darstellungen der Gutachtlichen Stellungnahme in Anlage B verwiesen.

Kennzahlen (in Tausend EUR) 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Umsatz 27.982 28.142 27.619
EBITDA 5.764 4.380 4.723
Operatives Ergebnis (EBIT) 3.118 1.541 1.863
Ergebnis vor Steuern (EBT) 3.219 1.530 1.868
Konzernergebnis 2.507 1.717 697
Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,40 0,28 0,11
Bilanzsumme 61.014 65.673 66.788
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Eigenkapital 43.134 44.822 45.103

Eigenkapitalquote 71 % 68 % 68 %

(b) Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation im Geschiftsjahr 2018/2019

Ertrag und Ergebnis der PARSYTEC-Gruppe haben sich im Geschiftsjahr 2018/2019 wie
folgt entwickelt (zur Herkunft der Zahlen vergleiche Ziffer 2.7(a)):

Ertragslage und Ergebnisentwicklung

Die PARSYTEC-Gruppe steigerte den Umsatz im Geschiftsjahr 2018/2019 um rund 1 % auf
TEUR 28.142 (Vorjahr: TEUR 27.982).

Die aktivierten Eigenleistungen erhohten sich um 39 % auf TEUR 2.714 (Vorjahr: TEUR
1.949). Die Materialaufwandsquote blieb konstant mit 41 % (Vorjahr: 41 %) im Geschéftsjahr
2018/2019. Dies fiihrte zu einer erhohten Rohertrags-Marge von 68 % (Vorjahr: 66 %).

Das EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen) der PARSYTEC-Gruppe
reduzierte sich um 24 % auf TEUR 4.380 (Vorjahr: TEUR 5.764). Die Abschreibungen im
Geschiftsjahr 2018/2019 beliefen sich bei einer Steigerung um ca. 7 % auf insgesamt TEUR
2.839 (Vorjahr: TEUR 2.646). Hiervon entfielen TEUR 2.739 (Vorjahr: TEUR 2.571) auf
Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungen der vorausgegangenen Jahre und des
Geschiiftsjahres 2018/2019 sowie auf Software und Lizenzen. Die sonstigen Abschreibungen
stiegen auf TEUR 100 an (Vorjahr: TEUR 75).

So erwirtschaftete die PARSYTEC-Gruppe im Geschiftsjahr 2018/2019 ein EBIT (Gewinn
vor Zinsen und Steuern) in Hohe von TEUR 1.541. Das sind 51 % weniger als im Vorjahr mit
TEUR 3.118. Das Finanzierungsergebnis betrug minus TEUR 11 (Vorjahr: plus TEUR 101).
Der Vorsteuergewinn (EBT) reduzierte sich um 52 % auf TEUR 1.530 (Vorjahr: TEUR
3.219). Der Steuerertrag betrug TEUR 187 (Vorjahr: Steueraufwand in Hohe von TEUR 712).

Im Bereich Metall stiegen im Geschiftsjahr 2018/2019 die Umsitze um 3 % auf TEUR 22.228
(Vorjahr: TEUR 21.516). Die Umsitze im Bereich Papier sanken hingegen auf TEUR 5.914
(Vorjahr: TEUR 6.466), ein Minus von 9 %. Die PARSYTEC-Gruppe erzielte ein auf die
Aktiondre der PARSYTEC entfallendes Konzernergebnis von TEUR 1.717 (Vorjahr: TEUR
2.507). Bezogen auf den gewichteten Durchschnitt der Aktienzahl von 6.206.178 (Vorjahr:
6.206.178) ergab sich ein Ergebnis je Aktie von EUR 0,28 (Vorjahr: EUR 0,40).

Finanz- und Vermogenslage

Im Geschiftsjahr 2018/2019 hat sich die Bilanzsumme der PARSYTEC-Gruppe um TEUR
4.659 auf TEUR 65.673 (Vorjahr: TEUR 61.014) erhoht. Auf der Passivseite der Bilanz waren
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen mit TEUR 371 nahezu unverindert
(Vorjahr: TEUR 385). Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen stiegen
auf TEUR 9.132 (Vorjahr: TEUR 6.400). Die sonstigen Verbindlichkeiten, die im
wesentlichen Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer umfassen, stiegen auf TEUR 2.553
(Vorjahr: TEUR 2.392). Die erhaltenen Anzahlungen stiegen auf TEUR 2.322 (Vorjahr:
TEUR 1.713). Die Ertragsteuerverbindlichkeiten reduzierten sich auf TEUR 432 (Vorjahr:
TEUR 662). Die sonstigen Riickstellungen wiesen eine Hohe von TEUR 186 auf (Vorjahr:
TEUR 74). Die latenten Steuerriickstellungen reduzierten sich auf TEUR 3.192 (Vorjahr:
TEUR 4.045), die Riickstellungen fiir Pensionen erhohten sich von TEUR 2.024 auf TEUR
2.261. Zum Geschiftsjahresende 2018/2019 belief sich die Eigenkapitalquote auf 68 %
(Vorjahr: 71 %).
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Auf der Aktivseite wies die PARSYTEC-Gruppe zum Bilanzstichtag 30. September 2019
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe von TEUR 2.739 (Vorjahr: TEUR
1.300) aus. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen stiegen um 36 % auf TEUR
11.755 (Vorjahr: TEUR 8.654). Die Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen
stiegen um 6 % auf TEUR 33.740 (Vorjahr: TEUR 31.907). Die Kundenauftrige, d.h. in
Fertigung befindliche und fertige, noch nicht ausgelieferte Auftrige, reduzierten sich um 89 %
auf TEUR 304 (Vorjahr: TEUR 2.665). Die sonstigen Vermogensgegenstinde, die im
wesentlichen Forderungen aus Vorsteuer sowie Riickdeckungsversicherungen fiir
Pensionsanspriiche fiir Pensionszusagen fiir ausgeschiedene Mitarbeiter umfassen, stiegen um
20 % auf TEUR 4.634 (Vorjahr: TEUR 3.850). Der Lagerbestand (RHB) reduzierte sich um
11 % auf TEUR 195 (Vorjahr: TEUR 220).

Die immateriellen Vermogenswerte blieben mit TEUR 11.947 (Vorjahr: TEUR 11.975)
nahezu unverindert. Hierbei reduzierten sich die Konzessionen, gewerblichen Schutzrechte
und dhnlichen Rechte und Werte von TEUR 870 auf TEUR 577, wihrend die aktivierten
Eigenleistungen als selbstgeschaffene immaterielle Vermodgenswerte von TEUR 11.105 auf
TEUR 11.370 angestiegen sind. Das Sachanlagevermégen stieg auf TEUR 266 (Vorjahr:
TEUR 130).

Die steuerlichen Verlustvortrige der PARSYTEC-Gruppe beliefen sich zum Stichtag 30.
September 2019 auf TEUR 60 (Vorjahr: TEUR 109). Auf steuerliche Verlustvortrige in Hohe
von TEUR 60 wurden aktive latente Steuern gebildet.

(©) Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation im Geschiftsjahr 2019/2020

Ertrag und Ergebnis der PARSYTEC-Gruppe haben sich im Geschiftsjahr 2019/2020 wie
folgt entwickelt (zur Herkunft der Zahlen vergleiche Ziffer 2.7(a)):

Ertragslage und Ergebnisentwicklung

Die PARSYTEC-Gruppe reduzierte im Geschiftsjahr 2019/2020 den Umsatz um rund 2 %
auf TEUR 27.619 (Vorjahr: TEUR 28.142).

Die aktivierten Eigenleistungen erhohten sich um 13 % auf TEUR 3.072 (Vorjahr: TEUR
2.714). Die Materialaufwandsquote konnte mit 40 % (Vorjahr: 41 %) im Geschiftsjahr
2019/2020 leicht reduziert werden. Dies fiihrte zu einer gestiegenen Rohertrags-Marge von
71 % (Vorjahr: 68 %).

Das EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen) steigerte die PARSYTEC-
Gruppe um 8 % auf TEUR 4.723 (Vorjahr: TEUR 4.380). Die Abschreibungen im
Geschiftsjahr 2019/2020 beliefen sich bei einer Steigerung um ca. 1 % auf insgesamt TEUR
2.861 (Vorjahr: TEUR 2.839). Hiervon entfielen TEUR 2.753 (Vorjahr: TEUR 2.739) auf
Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungen der vorausgegangenen Jahre und des
Geschiftsjahres 2019/2020 sowie auf Software und Lizenzen. Die sonstigen Abschreibungen
entwickelten sich mit TEUR 108 konstant (Vorjahr: TEUR 100). So erwirtschaftete die
PARSYTEC-Gruppe im Geschiftsjahr 2019/2020 ein EBIT (Gewinn vor Zinsen und Steuern)
in Hohe von TEUR 1.863. Das sind 21 % mehr als im Vorjahr mit TEUR 1.541. Das
Finanzierungsergebnis verbessert sich auf plus TEUR 5 (Vorjahr: minus TEUR 11). Den
Vorsteuergewinn (EBT) steigerte die PARSYTEC-Gruppe um 22 % auf TEUR 1.868
(Vorjahr: TEUR 1.530). Der Steueraufwand betrug TEUR 1.197 (Vorjahr: Steuerertrag in
Hohe von TEUR 187).

Im Bereich Metall reduzierten sich im Geschiéftsjahr 2019/2020 die Umsédtze um 7 % auf
TEUR 20.640 (Vorjahr: TEUR 22.228). Die Umsétze im Bereich Papier stiegen auf TEUR
6.978 (Vorjahr: TEUR 5.914), ein Plus von 18 %. Die PARSYTEC-Gruppe erzielte ein auf
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(d)

die Aktionédre der PARSYTEC entfallendes Konzernergebnis von TEUR 697 (Vorjahr: TEUR
1.717). Bezogen auf den gewichteten Durchschnitt der Aktienzahl von 6.206.178 (Vorjahr:
6.206.178) ergab sich ein Ergebnis je Aktie von EUR 0,11 (Vorjahr: EUR 0,28).

Finanz- und Vermdogenslage

Im Geschiftsjahr 2019/2020 hat sich die Bilanzsumme der PARSYTEC-Gruppe um TEUR
1.115 auf TEUR 66.788 (Vorjahr: TEUR 65.673) erhoht. Auf der Passivseite der Bilanz
reduzierten sich die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um TEUR 14 auf
TEUR 357 (Vorjahr: TEUR 371) zu. Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen waren nahezu unveridndert mit TEUR 9.020 (Vorjahr: TEUR 9.132). Die
sonstigen Verbindlichkeiten, die im wesentlichen Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer
umfassen, stiegen leicht auf TEUR 2.710 (Vorjahr: TEUR 2.553). Die erhaltenen
Anzahlungen waren nahezu unveridndert mit TEUR 2.385 (Vorjahr: TEUR 2.322). Die
Ertragsteuerverbindlichkeiten erhohten sich auf TEUR 673 (Vorjahr: TEUR 432). Die
sonstigen Riickstellungen waren mit TEUR 178 nahezu unverindert (Vorjahr: TEUR 186).
Die latenten Steuerschulden stiegen auf TEUR 3.758 (Vorjahr: TEUR 3.192), die
Pensionsriickstellungen erhohten sich von TEUR 2261 auf TEUR 2.333. Zum
Geschiftsjahresende 2019/2020 belief sich die Eigenkapitalquote auf 68 % (Vorjahr: 68 %).

Auf der Aktivseite wies die PARSYTEC-Gruppe zum Bilanzstichtag 30. September 2020
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe von TEUR 2.712 (Vorjahr: TEUR
2.739) aus. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen stiegen um 1 % auf TEUR
11.928 (Vorjahr: TEUR 11.755). Die Forderungen gegeniiber verbundenen Unternehmen
stiegen um 5 % auf TEUR 35.493 (Vorjahr: TEUR 33.740). Die Kundenauftrige, d.h. in
Fertigung befindliche und fertige, noch nicht ausgelieferte Auftrige, erhdhten sich um 12 %
auf TEUR 340 (Vorjahr: TEUR 304). Die sonstigen Vermogensgegenstinde, die im
wesentlichen Forderungen aus Vorsteuer sowie Riickdeckungsversicherungen fiir
Pensionsanspriiche fiir Pensionszusagen fiir ausgeschiedene Mitarbeiter umfassen,
reduzierten sich 24 % auf TEUR 3.510 (Vorjahr: TEUR 4.634). Der Lagerbestand (RHB)
erhohte sich um 16 % auf TEUR 226 (Vorjahr: TEUR 195).

Die immateriellen Vermogenswerte erhohten sich um TEUR 316 auf TEUR 12.263 (Vorjahr:
TEUR 11.947). Hierbei reduzierten sich die Konzessionen, gewerblichen Schutzrechte und
dhnlichen Rechte und Werte von TEUR 577 auf TEUR 284, wihrend die aktivierten
Eigenleistungen als selbstgeschaffene immaterielle Vermodgenswerte von TEUR 11.370 auf
TEUR 11.979 angestiegen sind. Das Sachanlagevermégen reduzierte sich auf TEUR 202
(Vorjahr: TEUR 266).

Die steuerlichen Verlustvortrige der PARSYTEC-Gruppe beliefen sich zum Stichtag 30.
September 2020 auf TEUR 13 (Vorjahr: TEUR 60). Auf steuerliche Verlustvortrige in Hohe
von TEUR 60 wurden aktive latente Steuern gebildet.

Ausblick

In Bezug auf die von der PARSYTEC erwartete Geschiftsentwicklung und die erwartete
Ertragslage der Gesellschaft und der PARSYTEC-Gruppe (Planungsrechnung) siehe die
Gutachtliche Stellungnahme von RSM (die diesem Bericht als Anlage B beigefiigt ist).

Integration in die ISRA VISION-Gruppe

Die PARSYTEC und die PARSYTEC-Gruppe sind in die ISRA VISION-Gruppe integriert. Das
Portfolio der PARSYTEC-Gruppe gliedert sich dabei in das Segment Surface Vision der ISRA
VISION-Gruppe ein.
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Zwischen den Gesellschaften der PARSYTEC-Gruppe und der ISRA VISION sowie denjenigen mit
der ISRA VISION verbundenen Unternechmen, die nicht zur PARSYTEC-Gruppe gehoren, bestehen
Geschiftsbeziehungen unter anderem in folgenden Bereichen:

Lieferung von Systemen und Systemkomponenten,

Bereitstellung von Ingenieurs- und Managementleistungen,

e Kooperation auf den Gebieten Services sowie Engineerings,

Einkaufskooperation,

konzerninterner Mittelausgleich.

Zwischen der PARSYTEC und der ISRA VISION besteht weder ein Beherrschungsvertrag noch ein
Gewinnabfiihrungsvertrag. Deshalb ist der Vorstand der PARSYTEC zur Erstellung eines
Abhingigkeitsberichts gemil3 § 312 AktG verpflichtet.

Im Abhéngigkeitsbericht sind alle Rechtsgeschifte, welche die PARSYTEC im vergangenen
Geschiftsjahr mit der ISRA VISION oder einem mit der ISRA VISION verbundenen Unternehmen
oder auf Veranlassung oder im Interesse dieser Unternehmen vorgenommen hat, und alle anderen
MaBnahmen, die sie auf Veranlassung oder im Interesse dieser Unternehmen im vergangenen
Geschiftsjahr getroffen oder unterlassen hat, aufzufithren. Bei den Rechtsgeschiften sind Leistung
und Gegenleistung, bei den Mallnahmen die Griinde der Manahme und deren Vorteile und Nachteile
fiir die PARSYTEC anzugeben. Bei einem Ausgleich von Nachteilen ist im Einzelnen anzugeben, wie
der Ausgleich wihrend des Geschiftsjahrs tatsdchlich erfolgt ist, oder auf welche Vorteile der
PARSYTEC ein Rechtsanspruch gewihrt worden ist.

Einen Abhingigkeitsbericht hat der Vorstand zuletzt fiir das Geschiftsjahr 2019/2020 erstellt. Die
Schlusserklidrung lautet:

,ALs Vorstand der ISRA VISION PARSYTEC AG erkliren wir, dass die ISRA VISION
PARSYTEC AG im Geschdftsjahr 2019/2020, in dem die ISRA VISION AG herrschendes
Unternehmen im Sinne des § 17 AktG war, also in der Zeit vom 1. Oktober 2019 bis zum
30. September 2020, bei den im Bericht iiber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
aufgezeigten Rechtsgeschdiften nach den Umstinden, die uns im Zeitpunkt bekannt waren, in
dem die Rechtsgeschdfte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschiift eine angemessene
Gegenleistung erhalten hat. Die getroffenen Mafinahmen gereichten nach den Umstinden, die
uns zu diesem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Mafinahmen getroffen wurden, aufgrund
der erzielten Synergieeffekte und Einsparungen zum Vorteil der ISRA VISION PARSYTEC
AG.“

Der Aufsichtsrat der PARSYTEC unterzog den Abhingigkeitsbericht einer eingehenden Priifung im
Hinblick auf seine Vollstindigkeit und Richtigkeit und kam zu dem Ergebnis, dass keine
Einwendungen gegen die vom Vorstand am Schluss des Berichts abgegebene Erkldrung iiber die
Beziehung zu verbundenen Unternehmen zu erheben sind.

Auch im laufenden Geschiftsjahr hat die PARSYTEC nach den Umsténden, die uns zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem Rechtsgeschifte vorgenommen oder MaBBnahmen getroffen oder unterlassen
wurden, bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene Gegenleistung erhalten und ist dadurch, dass
MaBnahmen getroffen oder unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden.
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3.2

BESCHREIBUNG DER ISRA VISION
Uberblick

Die ISRA VISION wurde am 17. Januar 2019 unter der Firma ,,Blitz F19-863 AG* gegriindet und am
17. April 2019 in das Handelsregister eingetragen. Am 9. Oktober 2019 wurde die Umfirmierung in
»Atlas Copco Germany Holding AG* beschlossen und am 23. Oktober 2019 in das Handelsregister
eingetragen. Am 28. Februar 2020 hatte sie ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir alle
Aktien der ISRA VISION ALT abgegeben (Ubernahmeangebot). Nach dem Vollzug des
Ubernahmeangebots am 24. Juni 2020 hielt sie (aufgrund von Erwerben im Rahmen des
Ubernahmeangebots und Erwerben auBerhalb des Ubernahmeangebots) ca. 92,19 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte der ISRA VISION ALT. Die Hauptversammlung der ISRA
VISION ALT vom 15. Dezember 2020 beschloss auf entsprechendes Verlangen der ISRA VISION
die Ubertragung der Aktien der iibrigen Aktionire (Minderheitsaktionire) der ISRA VISION ALT auf
die ISRA VISION gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung geméf § 62 Abs. 1 und 5 des
Umwandlungsgesetzes (UmwG) i.V.m. §§ 327a ff. Aktiengesetz (umwandlungsrechtlicher Squeeze-
out). Mit Wirkung zum 18. Mai 2021 wurde die ISRA VISION ALT als iibertragende Gesellschaft
auf Grund des Verschmelzungsvertrags vom 29. Oktober 2020 (UR-Nr. 516/2020 des Notars
Dr. Henrik Jacoby, Darmstadt) mit der ISRA VISION als iibernehmende Gesellschaft im Wege der
Verschmelzung durch Aufnahme geméal §§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG verschmolzen (Verschmelzung).
Damit wurde zugleich der umwandlungsrechtliche Squeeze-out wirksam.

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung am 18. Mai 2021 ist das Vermogen der ISRA VISION ALT
als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter Auflosung ohne Abwicklung der ISRA VISION ALT
gemidB §§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG auf die ISRA VISION iibergegangen. Die ISRA VISION ist damit
Gesamtrechtsnachfolgering der ISRA VISION ALT.

Zusammen mit der Eintragung dieser Verschmelzung in das Handelsregister der ISRA VISION wurde
auch die zuvor von der Hauptversammlung der ISRA VISION beschlossene Anderung der Firma von
LAtlas Copco Germany Holding AG* in ,,ISRA VISION AG* in das Handelsregister eingetragen, so
dass nach der Verschmelzung die ISRA VISION auch die Firma der ISRA VISION ALT fortfiihrt.
Zudem wurde der Gegenstand des Unternehmens neu gefasst.

Die ISRA VISION hilt — wie zuvor die ISRA VISION ALT —unmittelbar und mittelbar Beteiligungen
an zahlreichen Tochtergesellschaften (ISRA VISION zusammen mit ihren Tochtergesellschaften
ISRA VISION-Gruppe).

Die ISRA VISION ist ihrerseits eine mittelbare Tochtergesellschaft der Atlas Copco AB, eine nach
schwedischem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Nacka/Schweden, eingetragen im
schwedischen Handelsregister unter der Registernummer 556014-2720 (Atlas Copco). Die Atlas
Copco hilt unmittelbar und mittelbar Beteiligungen an zahlreichen Tochtergesellschaften (Atlas
Copco zusammen mit ihren Tochtergesellschaften Atlas Copco-Gruppe). Die ISRA VISION ist ein
Konzernunternehmen der Atlas Copco-Gruppe.

Es ist moglich, dass die ISRA VISION, gegebenenfalls bereits zeitnah nach dem 30. Juni 2021, geméif
§§ 190 ff., 226, 238 ff des Umwandlungsgesetzes in eine GmbH formgewechselt wird.

Sitz, Unternehmensgegenstand und Geschiiftsjahr

Die ISRA VISION ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in
Darmstadt. Ihre Geschiftsadresse lautet Industriestrae 14, 64297 Darmstadt. Die ISRA VISION ist
im Handelsregister des Amtsgerichts Darmstadt unter HRB 100966 eingetragen.

Das Geschiftsjahr der ISRA VISION ist das Kalenderjahr. Das Geschiftsjahr der ISRA VISION ALT
begann hingegen zum 1. Oktober eines Jahres und endete mit dem 30. September des Folgejahres.
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In § 2 der Satzung der ISRA VISION ist der Gegenstand des Unternehmens wie folgt festgelegt:

»(1) Gegenstand des Unternehmens ist die Entwicklung, das Marketing, der Einsatz und der
Vertrieb von Produkten, Systemen, Anlagen und Dienstleistungen auf den Gebieten der
Bildverarbeitungs-, Automatisierungs-, Software- und Robotertechnologie.

(2) Die Gesellschaft ist berechtigt, sich im In- und Ausland an anderen Unternehmen zu
beteiligen oder solche Unternehmen zu griinden. Sie kann auch im In- und Ausland
Zweigniederlassungen errichten. Die Gesellschaft kann alle Geschdfte betreiben und
Handlungen vornehmen, die geeignet sind, dem Gesellschaftszweck unmittelbar oder
mittelbar zu dienen."

Die Hauptversammlung der ISRA VISION vom 21. April 2021 hat eine Neufassung von § 2 Abs. 2
der Satzung beschlossen, die demnéchst zur Fintragung in das Handelsregister angemeldet wird und
deren Eintragung voraussichtlich noch vor dem 30. Juni 2021 erfolgen wird. § 2 Abs. 2 der Satzung
der ISRA VISION wird danach wie folgt lauten (so dass der Unternehmensgegenstand dann insgesamt
demjenigen der ISRA VISION ALT unmittelbar vor der Verschmelzung entspricht):

,,(2) Die Gesellschaft kann alle Geschdifte betreiben, die den Gegenstand des Unternehmens
zu fordern geeignet sind. Die Gesellschaft kann sich im In- und Ausland auch an anderen
Unternehmen beteiligen, sie erwerben, sie verduflern, die Geschdftsfiihrung fiir diese
iibernehmen,  Zweigniederlassungen  errichten und mit anderen  Unternehmen
Unternehmensvertrdige schlieflen. Sie kann Unternehmen, an denen sie beteiligt ist, ganz oder
teilweise unter ihrer Leitung zusammenfassen oder sich auf die Verwaltung der Beteiligung
beschrdanken. Sie kann ihre Titigkeit auch durch Tochter-, Beteiligungs- und
Gemeinschaftsunternehmen ausiiben oder ihren Betrieb ganz oder teilweise in verbundene
Unternehmen ausgliedern.*

Organe und Vertretung

Gesellschaftsorgane der ISRA VISION sind neben der Hauptversammlung der Vorstand und der
Aufsichtsrat.

Gemil § 5 der Satzung der ISRA VISION besteht der Vorstand der Gesellschaft aus einer oder
mehreren Personen. Die Zahl der Vorstandsmitglieder bestimmt der Aufsichtsrat. Der Aufsichtsrat
kann stellvertretende Vorstandsmitglieder bestellen und bei mehreren Vorstandsmitgliedern einen
Vorsitzenden des Vorstands ernennen.

Der Vorstand der ISRA VISION besteht gegenwirtig aus den folgenden Mitgliedern (und ist damit
personenidentisch mit demjenigen der ISRA VISION ALT unmittelbar vor der Verschmelzung
besetzt):

e Enis Ersii (Vorsitzender),

e Hans Jiirgen Christ (stellvertretender Vorsitzender),

e Dr. Johannes Giet (stellvertretender Vorsitzender) und

e Karl Tomas Lundin.
Gemil § 6 der Satzung der ISRA VISION wird die Gesellschaft durch zwei Vorstandsmitglieder
gemeinschaftlich oder ein Vorstandsmitglied zusammen mit einem Prokuristen vertreten. Ist nur ein
Vorstandsmitglied vorhanden, so vertritt es die Gesellschaft alleine. Der Aufsichtsrat kann einem oder

mehreren Vorstandsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis auch dann erteilen, wenn mehrere
Vorstandsmitglieder bestellt sind. Gegenwartig ist Herrn Enis Ersii Einzelvertretungsbefugnis erteilt.
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3.5

Der Aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstandsmitglieder von dem Verbot der Mehrfachvertretung
des§ 181 des Biirgerlichen Gesetzbuchs (BGB) befreien. § 112 AktG bleibt jedoch unberiihrt.

Gemil § 7 der Satzung der ISRA VISION hat der Vorstand die Geschifte der Gesellschaft mit der
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns gemall Gesetz, Satzung und Geschiftsordnung zu fiihren. Der
Aufsichtsrat erldsst die Geschéftsordnung fiir den Vorstand. Beschliisse des Vorstands werden, soweit
gesetzlich zulédssig und sofern die Geschiftsordnung nichts Abweichendes bestimmt, mit einfacher
Mehrheit seiner Mitglieder gefasst.

Der Aufsichtsrat der ISRA VISION besteht gemidll § 8 der Satzung der ISRA VISION aus sechs
Mitgliedern, die von der Hauptversammlung gewihlt werden. Der Aufsichtsrat der ISRA VISION
besteht gegenwirtig aus den folgenden Mitgliedern:

e Kurt Vandingenen (Vorsitzender),
e Dr. Heribert Wiedenhues,
e Henrik Elmin,
e Dr. Burkhard Bonsels,
e Hendrikus Gerardus Brouwer und
e Lars EkIof.

Kapital und Aktionirsstruktur

Das im Handelsregister eingetragene Grundkapital der ISRA VISION betragt EUR 50.000,00 und ist
eingeteilt in 50.000 Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Héhe von EUR 1,00
je Aktie ISRA VISION-Aktien). Alle ISRA VISION-Aktien sind Namensaktien.

Es besteht weder ein genehmigtes Kapital noch ein bedingtes Kapital.

Samtliche Aktien der ISRA VISION werden von der Atlas Copco Holding GmbH mit Sitz in Essen,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Essen unter HRB 7550 gehalten. Alleinige
Gesellschafterin der Atlas Copco Holding GmbH ist die Atlas Copco.

Die Hauptversammlung der ISRA VISION (damals noch firmierend als Atlas Copco Germany
Holding AG) vom 21. April 2021 hat eine Erh6hung des Grundkapitals von EUR 50.000,00 um EUR
19.950.000,00 auf EUR 20.000.000,00 durch Ausgabe von 19.950.000 Stiick neuen auf den Namen
lautenden Stiickaktien beschlossen. Die neuen Aktien werden danach gegen Bareinlagen zum
Ausgabebetrag von EUR 1,00 je Aktie, mithin zu einem Gesamtausgabebetrag von EUR
19.950.000,00 ausgegeben. Der Betrag der festgesetzten FEinzahlungen belduft sich auf EUR
19.950.000,00. Zur Zeichnung und Ubernahme der 19.950.000 neuen Aktien wurde die
Alleinaktionérin der ISRA VISION, die Atlas Copco Holding GmbH mit Sitz in Essen zugelassen.
Die Kapitalerhohung ist bereits durchgefiihrt und zur Eintragung in das Handelsregister angemeldet.
Die Eintragung wird voraussichtlich noch vor dem 30. Juni 2021 erfolgen. Das im Handelsregister
eingetragene Grundkapital der ISRA VISION wird danach EUR 20.000.000,00 betragen und in
20.000.000 Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Hohe von EUR 1,00 je Aktie
eingeteilt sein.

Geschiiftstitigkeit und Struktur

Vor der Verschmelzung mit der ISRA VISION ALT hatte die ISRA VISION kein eigenes operatives
Geschift. Mit Wirksamwerden der Verschmelzung am 18. Mai 2021 ist das Vermogen der ISRA
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VISION ALT als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter Auflosung ohne Abwicklung der ISRA
VISION ALT gemidB §§2 Nr.1, 60ff. UnwG auf die ISRA VISION iibergegangen. Mit
Wirksamwerden der Verschmelzung hat die ISRA VISION dementsprechend auch das operative
Geschift der ISRA VISION ALT iibernommen. Die nachfolgende Darstellung bezieht sich deshalb,
soweit es um Vorginge und Zahlen aus der Zeit vor dem 18. Mai 2021 geht, auf Struktur und
Geschiftstitigkeit der ISRA VISION ALT bzw. der ISRA VISION-Gruppe unter Einbeziehung der
ISRA VISION ALT als Obergesellschaft anstelle der heutigen ISRA VISION.

Die ISRA VISION-Gruppe gehort zu den marktfithrenden Unternehmen auf dem Gebiet der
Oberfliacheninspektionssysteme und Bildverarbeitungssysteme. Die Gruppe bietet Produkte und
Dienstleistungen fiir die Qualitétssicherung und Automatisierung der Produktion auf Basis von
intelligenten Machine-Vision-Systemen. Die Produkte der ISRA VISION-Gruppe sind einerseits
anwendungsspezifisch ausgerichtet. Andererseits bietet die ISRA VISION-Gruppe ein Portfolio aus
Standard-Produkten, die fiir eine breitere Anwendung in verschiedensten Zielmérkten konzipiert sind.

Das Angebotsspektrum aus modularer Hardware und Software-Anwendungen umfasst z.B. die
optische Qualitdtssicherung in diversen Industrien sowie die flexible Automatisierung von
Industrierobotern fiir Inline-Vermessungen, Greif- und Montageprozesse und bei Qualitétskontrollen.
Die Segmente der ISRA VISION-Gruppe bedienen unterschiedliche Absatzmirkte und Branchen.
Globale Player sowie kleinere Unternehmen aus der (Spezial-) Papier-, Glas-, Druck-, Metall-,
Kunststoff-, Halbleiter- und Solarindustrie gehdren im Segment Surface Vision zu den priméren
Kundengruppen. Im Segment Industrial Automation werden vornehmlich die Premium-
Automobilhersteller sowie groflere Unternehmen aus anderen Industrien bedient.

Die ISRA VISION-Gruppe verfiigt derzeit iiber mehr als 25 Standorte in Europa, Amerika und Asien.
Die grofte Prisenz der ISRA VISION-Gruppe ist in Deutschland mit 10 Standorten einschlieBlich der
Hauptverwaltung in Darmstadt. Die wesentlichen Montagestitten befinden sich in Deutschland
(Darmstadt und Herten), den Vereinigten Staaten (Atlanta/Georgia) und China (Pudong).

Die Gesellschaften und Beteiligungen der ISRA VISION-Gruppe sind aus der nachfolgenden Tabelle

ersichtlich.

Lfd. | Name und Sitz Konzernanteil
Nr. in Prozent

1. ISRA VISION LASOR GmbH, Bielefeld 100
2. ISRA SURFACE VISION GmbH, Herten 100
3. ISRA VISION (Shanghai) Co., Ltd., Shanghai, China 100
4. ISRA SURFACE VISION Inc., Berkeley Lake, U.S.A. 100
5. ISRA VISION SYSTEMS Inc., Auburn Hills, U.S.A. 100
6. ISRA VISION Ltd., London, Vereinigtes Konigreich 100
7. ISRA VISION PARSYTEC AG, Aachen 96,07
8. ISRA PARSYTEC GmbH, Aachen 96,07
9. ISRA VISION PARSYTEC Ltd., Eastleigh, Vereinigtes Konigreich 96,07
10. ISRA VISION Korea Co., Ltd., Seoul, Korea 96,07
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11. | ISRA VISION JAPAN Co., Ltd., Yokohama, Japan 96,07
12. | ISRA VISION PARSYTEC Inc., Berkeley Lake, U.S.A. 96,07
13. | metronom automation GmbH, Mainz 100
14. | ISRA VISION Yapay Goérme Ve Otomasyon Sanayi Ve Ticaret A.S., 100
Istanbul, Tiirkei
15. | ISRA VISION Graphikon GmbH, Berlin 100
16. | ISRA VISION Comercio, Servicos, Importacao e Exportacao Ltda., Sao 100
Paulo, Brasilien
17. | 3D-Shape GmbH, Erlangen 100
18. | GP Solar GmbH, Neuried 100
19. | GP Inspect GmbH, Neuried 100
20. | Vision Experts GmbH, Karlsruhe 100
21. | ISRA VISION Polymetric GmbH, Darmstadt 100
22. | ISRA VISION LLC., Moskau, Russland 100
23. | ISRA VISION INDIA Private Ltd., Mumbai, Indien 100
24. | ISRA VISION Finland Oy, Espoo, Finnland (wurde Ende November 2020 100
liquidiert)
25. | Photonfocus AG, Lachen, Schweiz 100
26. | Photonfocus Spain SL, Barcelona, Spanien 100
27. | Photonfocus Imaging Ltd, Oakville/Ontario, Kanada 100
28. | ISRA VISION s.r.o., Bratislava, Slowakei 100
29. | ISRA VISION S. de R.L. de C.V., Queretaro, Mexiko 100
30. | ISRA Immobilie Herten GmbH, Darmstadt (zuvor firmierend als ISRA 100
VISION GmbH)
31. | ISRA Immobilie Darmstadt GmbH, Darmstadt 100
32. | ISRA Immobilie Berlin GmbH, Darmstadt 49,99

3.6 Mitarbeiter und Mitbestimmung

Zum 31. Mirz 2021 beschiftigte die ISRA VISION-Gruppe 825 Mitarbeiter (Vorjahr: 854), wovon
501 Mitarbeiter in Deutschland (Vorjahr: 518) und 324 Mitarbeiter im Ausland (Vorjahr: 336) titig
waren.
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Die ISRA VISION unterliegt nicht den Vorschriften zur Unternehmensmitbestimmung nach dem
Mitbestimmungsgesetz oder dem Drittelbeteiligungsgesetz.

Ein Konzernbetriebsrat oder Betriebsrat existiert bei der ISRA VISION nicht. In mehreren Betrieben
von Tochtergesellschaften existieren Einzelbetriebsriite.

Geschiiftliche Entwicklung und Ergebnissituation

(a)

(b)

Gegenstand der Darstellung

Vor der Verschmelzung mit der ISRA VISION ALT hatte die ISRA VISION kein eigenes
operatives Geschift. Mit Wirksamwerden der Verschmelzung am 18. Mai 2021 ist das
Vermogen der ISRA VISION ALT als Ganzes mit allen Rechten und Pflichten unter
Auflésung ohne Abwicklung der ISRA VISION ALT gemaB §§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG auf die
ISRA VISION iibergegangen. Mit Wirksamwerden der Verschmelzung hat die ISRA VISION
dementsprechend auch das operative Geschift der ISRA VISION ALT iibernommen. Die
nachfolgende Darstellung bezieht sich deshalb, soweit nicht anders vermerkt, auf die ISRA
VISION ALT bzw. die ISRA VISION-Gruppe unter Einbeziehung der ISRA VISION ALT
als Obergesellschaft anstelle der heutigen ISRA VISION. Insoweit beriicksichtigt die
Darstellung auch das von dem der ISRA VISION abweichende Geschiftsjahr der ISRA
VISION ALT, welches wie das der PARSYTEC zum 1. Oktober eines Jahres beginnt und mit
dem 30. September des Folgejahres endet.

Wesentliche Eckdaten fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die wichtigsten Eckdaten der ISRA
VISION-Gruppe fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020. Die
Finanzangaben fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020 sind den
gepriiften Konzernabschliissen der ISRA VISION ALT fiir die jeweils am 30. September
2018, 2019 und 2020 endenden Geschiftsjahre entnommen, die gemél den Internationalen
Rechnungslegungsstandards (IFRS) und den erginzend gemidl §315e Abs. 1 des
Handelsgesetzbuchs (HGB) anzuwendenden Vorschriften erstellt wurden. Sofern nichts
anderes angegeben wurde, sind sdmtliche Werte gerundet. EBITDA-, EBIT- und EBT-Werte
sowie Kosten sind, sofern nicht anders vermerkt, um einmalige Kosten bereinigt. Hierbei
handelt es sich um einmalige Transaktionskosten in Hohe von EUR 1,4 Millionen fiir das
Geschiftsjahr 2019/2020 und einmalige Akquisitionskosten in Hohe von EUR 1,6 Millionen
fiir das Geschiftsjahr 2018/2019. Im Ubrigen wird auf die Darstellungen der Gutachtlichen
Stellungnahme in Anlage B verwiesen.

Kennzahlen (in Millionen EUR) 2017/2018 2018/2019 2019/2020
Umsatz 152,5 153,9 129,3
Operatives Ergebnis (EBIT) 33,2 33,9 17,7
Ergebnis vor Steuern (EBT) 33,0 33,7 17,3
Konzernergebnis 23,3 22,6 9,5
Ergebnis je Aktie (in EUR) 1,06 1,03 0,43
Cashflow aus Geschiftstitigkeit 25,6 33,7 37,2
Investitionen 19,9 31,3 31,7
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Langfristige Vermodgenswerte 121,6 1354 155,3
Kurzfristige Vermogenswerte 191,3 209,7 196,7
Bilanzsumme 312,9 345,1 352,0
Eigenkapital 197,8 214.,7 218,1
Eigenkapitalquote 63 % 62 % 62 %
Langfristige Verbindlichkeiten 42,7 447 52,1
Kurzfristige Verbindlichkeiten 72,4 85,7 82,7

(© Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation im Geschiftsjahr 2018/2019

Gemidl den International Financial Reporting Standards (IFRS) haben sich Ertrag und
Ergebnis der ISRA VISION-Gruppe im Geschiftsjahr 2018/2019 wie folgt entwickelt (zur
Herkunft der Zahlen vergleiche Ziffer 3.7(b)). EBITDA-, EBIT- und EBT-Werte sowie
Kosten sind, sofern nicht anders vermerkt, um einmalige Kosten bereinigt. Hierbei handelt es
sich um einmalige Akquisitionskosten in Hohe von EUR 1,6 Millionen.

Ertragslage und Ergebnisentwicklung

Die ISRA VISION-Gruppe steigerte den Umsatz im Geschéftsjahr 2018/2019 um rund 1 %
auf EUR 153,9 Millionen (Vorjahr: EUR 152,5 Millionen).

Die aktivierten Eigenleistungen erhohten sich um 10 % auf EUR 18,0 Millionen (Vorjahr:
EUR 16,4 Millionen). Der Kostenanteil der Produktion konnte mit EUR 65,9 Millionen
(Vorjahr: EUR 66,3 Millionen) im Geschéftsjahr 2018/2019 reduziert werden. Dies fiihrte zu
einer Gross-Marge von 57 % (Vorjahr: 57 %).

Die Aufwendungen fiir Vertrieb und Marketing beliefen sich im Geschiftsjahr 2018/2019 auf
EUR 28,4 Millionen (Vorjahr: EUR 29,4 Millionen). Die Verwaltungsaufwendungen
erhohten sich auf EUR 5,6 Millionen (Vorjahr: EUR 5,1 Millionen). Fiir Forschung &
Entwicklung wendete das Unternehmen im Geschiftsjahr 2018/2019 EUR 24,8 Millionen
(Vorjahr: EUR 22,7 Millionen) auf. Dies entspricht einem Zuwachs von 10 %. Auf die
Entwicklung neuer Produkte, die kurz vor der Markteinfithrung standen, entfielen EUR 18,0
Millionen (Vorjahr: EUR 16,4 Millionen).

Das EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen) steigerte die ISRA
VISION-Gruppe auf Basis der skizzierten Kostenentwicklung um 6 % auf EUR 52,0
Millionen (Vorjahr: EUR 49,0 Millionen). Die Abschreibungen im Geschiftsjahr 2018/2019
beliefen sich bei einer Steigerung um ca. 15 % auf insgesamt EUR 18,1 Millionen (Vorjahr:
EUR 15,8 Millionen). Hiervon entfielen EUR 16,8 Millionen (Vorjahr: EUR 14,5 Millionen)
auf Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungen der vorausgegangenen Jahre und des
Geschiftsjahres 2018/2019 sowie auf Software und Lizenzen. Die sonstigen Abschreibungen
entwickelten sich mit EUR 1,3 Millionen konstant (Vorjahr: EUR 1,3 Millionen). So
erwirtschaftete die ISRA VISION-Gruppe im Geschiftsjahr 2018/2019 ein EBIT (Gewinn vor
Zinsen und Steuern) in Hohe von EUR 33,9 Millionen. Das sind 2 % mehr als im Vorjahr mit
EUR 33,2 Millionen. Das Finanzierungsergebnis blieb mit minus EUR 0,2 Millionen konstant
(Vorjahr: minus EUR 0,2 Millionen). Den Vorsteuergewinn (EBT) steigerte die ISRA
VISION-Gruppe um 2 % auf EUR 33,7 Millionen (Vorjahr: EUR 33,0 Millionen). Der
Steueraufwand betrug EUR 9,5 Millionen (Vorjahr: EUR 9,8 Millionen).
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Im Segment Industrial Automation, in dem sich die Vertriebsaktivitdten hauptsichlich auf die
Automobilbranche richten, reduzierten sich im Geschéiftsjahr 2018/2019 die Umsitze
geringfiigig auf EUR 39,1 Millionen (Vorjahr: EUR 39,8 Millionen). Das EBIT blieb mit EUR
9,2 Millionen nahezu konstant (Vorjahr: EUR 9.4 Millionen). Die Umsétze im Segment
Surface Vision stiegen auf EUR 114,8 Millionen (Vorjahr: EUR 112,7 Millionen), ein Plus
von 2 %. Das EBIT erhohte sich um 4 % und lag bei EUR 24,7 Millionen (Vorjahr: EUR 23,8
Millionen).

Unter Beriicksichtigung von Akquisitionskosten in Hohe von EUR 1,6 Millionen erzielte die
ISRA VISION-Gruppe ein auf die Aktiondre der ISRA VISION ALT entfallendes
Konzernergebnis von EUR 22,6 Millionen (Vorjahr: EUR 23,3 Millionen). Bezogen auf den
gewichteten Durchschnitt der Aktienzahl von 21.889.900 (Vorjahr: 21.902.903) ergab sich ein
Ergebnis je Aktie von EUR 1,03 (Vorjahr: EUR 1,06).

Finanz- und Vermogenslage

Im Geschiftsjahr 2018/2019 hat sich die Bilanzsumme der ISRA VISION-Gruppe um EUR
32,2 Millionen auf EUR 345,1 Millionen (Vorjahr: EUR 312,9 Millionen) erhoht. Auf der
Passivseite der Bilanz nahmen die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um
EUR 2,8 Millionen auf EUR 23,4 Millionen (Vorjahr: EUR 20,6 Millionen) zu. Die
kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten erhdhten sich auf EUR 40,6
Millionen (Vorjahr: EUR 32,9 Millionen). Die iibrigen finanziellen Verbindlichkeiten
befanden sich mit EUR 13,8 Millionen auf dem Niveau des Vorjahrs (EUR 13,8 Millionen).
Die Ertragsteuerverbindlichkeiten erhohten sich auf EUR 4,0 Millionen (Vorjahr: EUR 2,5
Millionen). Die kurzfristigen Riickstellungen wiesen eine Hohe von EUR 1,3 Millionen auf
(Vorjahr: EUR 1,0 Millionen).

Bei den langfristigen Verbindlichkeiten stiegen die latenten Steuerschulden auf EUR 40,7
Millionen (Vorjahr: EUR 39,1 Millionen), die langfristigen Riickstellungen in Form von
Pensionsriickstellungen erhéhten sich von EUR 3,6 Millionen auf EUR 4,1 Millionen.
Langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten bestanden wie im Vorjahr nicht.

Zum Geschiéftsjahresende 2018/2019 belief sich die Eigenkapitalquote auf 62 % (Vorjahr:
63 %). Das gezeichnete Kapital erhohte sich aufgrund einer Kapitalerhohung im
Zusammenhang mit der Akquisition der Polymetric GmbH um TEUR 8 auf EUR 21,9
Millionen (Vorjahr: EUR 21,9 Millionen).

Die ISRA VISION-Gruppe investierte im Geschiftsjahr 2018/2019 EUR 1,8 Millionen in
Sachanlagen (Vorjahr: EUR 1,3 Millionen). Die Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte steigerten sich auf EUR 19,3 Millionen (Vorjahr: EUR 18,3 Millionen).
Diese entfallen groftenteils auf aktivierte Figenleistungen aus Entwicklung. Auf die
Segmente Industrial Automation und Surface Vision entfielen im Geschéftsjahr 2018/2019
Investitionen in langfristige Vermogenswerte in Hohe von EUR 15,2 bzw. EUR 16,5
Millionen (Vorjahr: EUR 4,4 bzw. 15,1 Millionen). Darin sind Investitionen in Finanzanlagen
in Hohe von EUR 10,2 Millionen (Vorjahr: EUR 0,3 Millionen) unter anderem fiir den Erwerb
der Anteile an der Photonfocus AG enthalten.

Zum Stichtag 30. September 2019 generierte die ISRA VISION-Gruppe einen operativen
Cash-Flow von EUR 33,7 Millionen (Vorjahr: EUR 25,6 Millionen). Die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und anderer Aktiva erhdhten sich um EUR 4,4 Millionen
(Vorjahr: EUR 15,8 Millionen). Weiterhin wesentlichen Anteil am operativen Cash-Flow
hatten unter anderem die Positionen Abschreibungen in Hohe von EUR 18,1 Millionen
(Vorjahr: EUR 15,8 Millionen), Ertragsteuerzahlungen in Hohe von EUR 6,3 Millionen
(Vorjahr: EUR 7,3 Millionen), Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
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Leistungen und anderer Passiva um EUR 11,5 Millionen (Vorjahr: EUR 7,0 Millionen) sowie
Veridnderungen der aktiven und passiven latenten Steuern in Hohe von EUR 1,1 Millionen
(Vorjahr: EUR 6,2 Millionen), die im Wesentlichen aus einer Verminderung der latenten
Steueranspriiche resultierten.

Der Cash-Flow aus Investitionstétigkeit belief sich insgesamt auf minus EUR 31,3 Millionen
(Vorjahr: minus EUR 19,9 Millionen) und basierte im Wesentlichen auf Investitionen in
immaterielle Vermogenswerte sowie in den Unternehmenserwerb der Photonfocus AG. Der
Cash-Flow aus Finanzierungstitigkeit in Hohe von EUR 3,0 Millionen (Vorjahr: minus EUR
0,3 Millionen) basierte insbesondere auf der Aufnahme von Finanzschulden mit EUR 7,8
Millionen (Vorjahr: EUR 1,9 Millionen) in Verbindung mit Gewinnausschiittungen in Hohe
von EUR 3,3 Millionen (Vorjahr: EUR 2,6 Millionen), die aus der Dividende von EUR 0,15
je Aktie (Vorjahr: EUR 0,118 je Aktie) resultierten.

Auf der Aktivseite wies die ISRA VISION-Gruppe zum Bilanzstichtag 30. September 2019
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe von EUR 39,9 Millionen (Vorjahr:
EUR 34,7 Millionen) aus. Die kurzfristigen Vermdgenswerte hatten einen Anteil von 61 % an
der Bilanzsumme (Vorjahr: 61 %). Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen stiegen
um 4 % auf EUR 115,8 Millionen (Vorjahr: EUR 111,8 Millionen). Davon entfielen EUR
66,9 Millionen (Vorjahr: EUR 66,3 Millionen) auf Forderungen aus unfertigen Auftrigen,
bewertet nach der zeitraumbezogenen Umsatzrealisierung.

Die langfristigen Vermogenswerte beliefen sich zum Bilanzstichtag 30. September 2019 auf
EUR 135,4 Millionen (Vorjahr: EUR 121,6 Millionen). Fiir den Geschiftswert ergab sich
aufgrund der weiterhin positiven Entwicklungsmoglichkeiten in beiden Geschiftssegmenten
beim Impairment-Test kein Korrekturbedarf. Die anderen immateriellen Vermogenswerte
erhohten sich um EUR 8,7 Millionen auf EUR 84,9 Millionen (Vorjahr: EUR 76,2 Millionen),
was auf den Anstieg der Konzessionen, gewerblichen Schutzrechte und @hnlicher Rechte und
Werte von EUR 10,0 Millionen auf EUR 15,5 Millionen sowie den Anstieg der aktivierten
Eigenleistungen als selbstgeschaffene immaterielle Vermogenswerte von EUR 66,2 Millionen
auf EUR 69,4 Millionen zuriickzufiihren ist.

Die steuerlichen Verlustvortrige der ISRA VISION-Gruppe beliefen sich zum Stichtag 30.
September 2019 auf EUR 0,1 Millionen (Vorjahr: EUR 0,1 Millionen). Auf steuerliche
Verlustvortrdage in Hohe von EUR 0,1 Millionen wurden aktive latente Steuern gebildet.

(d) Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation im Geschéftsjahr 2019/2020

GemidB den International Financial Reporting Standards (IFRS) haben sich Ertrag und
Ergebnis der ISRA VISION-Gruppe im Geschiftsjahr 2019/2020 wie folgt entwickelt (zur
Herkunft der Zahlen vergleiche Ziffer 3.7(b)). EBITDA-, EBIT- und EBT-Werte sowie
Kosten sind, sofern nicht anders vermerkt, um einmalige Kosten bereinigt. Hierbei handelt es
sich um einmalige Transaktionskosten in Hohe von EUR 1,4 Millionen.

Ertragslage und Ergebnisentwicklung

Geschiftsverlauf 2019/2020 war deutlich von der Covid-19-Pandemie geprigt. Aufgrund der

globalen wirtschaftlichen Auswirkungen verzeichnete die ISRA VISION-Gruppe einen
Umsatzriickgang um rund 16 % auf EUR 129,3 Millionen (Vorjahr: EUR 153,9 Millionen).

Die aktivierten Eigenleistungen erhohten sich um 20 % auf EUR 21,6 Millionen (Vorjahr:
EUR 18,0 Millionen). Der Kostenanteil der Produktion konnte mit EUR 56,9 Millionen
(Vorjahr: EUR 65,9 Millionen) im Geschiftsjahr 2019/2020 weiter reduziert werden. Dies
fiihrte zu einer Gross-Marge von 56 % (Vorjahr: 57 %).
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Die Aufwendungen fiir Vertrieb und Marketing beliefen sich im Geschiftsjahr 2019/2020 auf
EUR 27,9 Millionen (Vorjahr: EUR 28,4 Millionen). Die Verwaltungsaufwendungen
erhohten sich auf EUR 6,0 Millionen (Vorjahr: EUR 5,6 Millionen). Fiir Forschung &
Entwicklung wendete das Unternehmen im Geschiftsjahr 2019/2020 EUR 25,5 Millionen
(Vorjahr: EUR 24,8 Millionen) auf. Dies entspricht einem Zuwachs von 3 %. Auf die
Entwicklung neuer Produkte, die kurz vor der Markteinfithrung standen, entfielen EUR 21,6
Millionen (Vorjahr: EUR 18,0 Millionen).

Das EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen) steigerte die ISRA
VISION-Gruppe auf Basis der skizzierten Kostenentwicklung um 13,4 % auf EUR 38,6
Millionen (Vorjahr: EUR 52,0 Millionen). Die Abschreibungen im Geschéftsjahr 2019/2020
beliefen sich bei einer Steigerung um ca. 15 % auf insgesamt EUR 20,8 Millionen (Vorjahr:
EUR 18,1 Millionen). Hiervon entfielen EUR 17,0 Millionen (Vorjahr: EUR 16,8 Millionen)
auf Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungen der vorausgegangenen Jahre und des
Geschiiftsjahres 2019/2020 sowie auf Software und Lizenzen. Die sonstigen Abschreibungen
erhohten sich um 92 % auf EUR 3,8 Millionen (Vorjahr: EUR 1,3 Millionen). Hierin sind
Abschreibungen fiir Leasing-Nutzungsrechte in Hohe von 2,5 Millionen Euro enthalten, die
aus der erstmaligen Anwendung des IFRS 16 resultieren. So erwirtschaftete die ISRA
VISION-Gruppe im Geschiftsjahr 2019/2020 ein EBIT (Gewinn vor Zinsen und Steuern) in
Hohe von EUR 17,7 Millionen. Das sind 52 % weniger als im Vorjahr mit EUR 33,9
Millionen. Das Finanzierungsergebnis belief sich auf minus EUR 0,4 Millionen (Vorjahr:
minus EUR 0,2 Millionen). Der Vorsteuergewinn (EBT) verminderte sich um 49 % auf EUR
17,3 Millionen (Vorjahr: EUR 33,7 Millionen). Der Steueraufwand betrug EUR 6,5 Millionen
(Vorjahr: EUR 9,5 Millionen).

Im Segment Industrial Automation, in dem sich die Vertriebsaktivititen hauptsichlich auf die
Automobilbranche richten, reduzierten sich im Geschéftsjahr 2019/2020 die Umsitze auf
EUR 35,7 Millionen (Vorjahr: EUR 39,1 Millionen) und das EBIT auf EUR 6,1 Millionen
(Vorjahr: EUR 9,2 Millionen). Die Umsétze im Segment Surface Vision fielen auf EUR 93,6
Millionen (Vorjahr: EUR 114,8 Millionen), das EBIT auf EUR 11,7 Millionen (Vorjahr: EUR
24,7 Millionen).

Unter Beriicksichtigung von Transaktionskosten in Hohe von EUR 1,4 Millionen erzielte die
ISRA VISION-Gruppe ein auf die Aktiondre der ISRA VISION ALT entfallendes
Konzernergebnis von EUR 9,4 Millionen (Vorjahr: EUR 22,6 Millionen). Bezogen auf den
gewichteten Durchschnitt der Aktienzahl von 21.886.744 (Vorjahr: 21.889.900) ergab sich ein
Ergebnis je Aktie von EUR 0,43 (Vorjahr: EUR 1,03).

Finanz- und Vermdogenslage

Im Geschiiftsjahr 2019/2020 hat sich die Bilanzsumme der ISRA VISION-Gruppe um EUR
6,8 Millionen auf EUR 352,0 Millionen (Vorjahr: EUR 345,1 Millionen) erhéht. Auf der
Passivseite der Bilanz nahmen die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen um
EUR 6,8 Millionen ab auf EUR 16,6 Millionen (Vorjahr: EUR 23,4 Millionen) ab. Die
kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten reduzierten sich auf EUR 38,0
Millionen (Vorjahr: EUR 40,6 Millionen). Die iibrigen finanziellen Verbindlichkeiten
befanden sich mit EUR 14,2 Millionen ungefihr auf dem Niveau des Vorjahrs (EUR 13,8
Millionen). Die Ertragsteuerverbindlichkeiten erhohten sich auf EUR 8,3 Millionen (Vorjahr:
EUR 4,0 Millionen). Die kurzfristigen Riickstellungen wiesen eine Hohe von EUR 0,8
Millionen auf (Vorjahr: EUR 1,3 Millionen).

Bei den langfristigen Verbindlichkeiten stiegen die latenten Steuerschulden auf EUR 41,6

Millionen (Vorjahr: EUR 40,7 Millionen), die langfristigen Riickstellungen in Form von
Pensionsriickstellungen erhohten sich von EUR 4,1 Millionen auf EUR 4,5 Millionen.
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Langfristige Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten bestanden wie im Vorjahr nicht.
Die Leasing-Verbindlichkeiten, die sich aus der erstmaligen Anwendung des IFRS 16
ergeben, belaufen sich auf EUR 7,2 Millionen.

Zum Geschiftsjahresende 2019/2020 belief sich die Eigenkapitalquote auf 62 % (Vorjahr:
62 %). Das gezeichnete Kapital belduft sich konstant auf EUR 21,9 Millionen (Vorjahr: EUR
21,9 Millionen).

Die ISRA VISION-Gruppe investierte im Geschiftsjahr 2019/2020 EUR 8,2 Millionen in
Sachanlagen (Vorjahr: EUR 1,8 Millionen). Die Investitionen in immaterielle
Vermogenswerte beliefen sich auf EUR 23,5 Millionen (Vorjahr: EUR 19,3 Millionen). Diese
entfallen grofitenteils auf aktivierte Eigenleistungen aus Entwicklung. Auf die Segmente
Industrial Automation und Surface Vision entfielen im Geschiftsjahr 2019/2020 Investitionen
in langfristige Vermogenswerte in Hohe von EUR 12,1 bzw. 29,3 Millionen (Vorjahr: 15,2
bzw. 16,5 Millionen). Darin sind EUR 2,4 bzw. 7,2 Millionen fiir Leasingrechte aufgrund der
erstmaligen Anwendung des IFRS 16 enthalten.

Zum Stichtag 30. September 2020 generierte die ISRA VISION-Gruppe einen operativen
Cash-Flow von EUR 37,2 Millionen (Vorjahr: EUR 33,7 Millionen). Die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen und anderer Aktiva reduzierten sich um EUR 11,4 Millionen
(Vorjahr: Erhéhung um EUR 4,4 Millionen). Weiterhin wesentlichen Anteil am operativen
Cash-Flow hatten unter anderem die Positionen Abschreibungen in Hohe von EUR 20,8
Millionen (Vorjahr: EUR 18,1 Millionen) einschlieBlich Abschreibungen fiir Leasing-
Nutzungsrechte in Hohe von EUR 2,5 Millionen, Ertragsteuerzahlungen in Héhe von EUR
2,5 Millionen (Vorjahr: EUR 6,3 Millionen), Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen und anderer Passiva um EUR 0,1 Millionen (Vorjahr: Zunahme um EUR 11,5
Millionen) sowie Verdnderungen der aktiven und passiven latenten Steuern in Hohe von EUR
0,7 Millionen (Vorjahr: EUR 1,1 Millionen).

Der Cash-Flow aus Investitionstétigkeit belief sich insgesamt auf minus EUR 31,7 Millionen
(Vorjahr: minus EUR 31,3 Millionen) und basierte im Wesentlichen auf Investitionen in
immaterielle Vermogenswerte sowie in das geplante neue Hauptgebidude. Der Cash-Flow aus
Finanzierungstitigkeit in Hohe von minus EUR 9,5 Millionen (Vorjahr: plus EUR 3,0
Millionen) basierte insbesondere auf der Aufnahme von Finanzschulden mit EUR 2,7
Millionen (Vorjahr: Aufnahme von Finanzschulden in Hohe von EUR 7,8 Millionen) in
Verbindung mit Gewinnausschiittungen in Héhe von EUR 3,9 Millionen (Vorjahr: EUR 3,3
Millionen), die aus der Dividende von EUR 0,18 je Aktie (Vorjahr: EUR 0,15 je Aktie)
resultierten, und Auszahlungen aus der Tilgung von Leasing-Verbindlichkeiten in Hohe von
EUR 2.4 Millionen im Zusammenhang mit der erstmaligen Anwendung des IFRS 16.

Auf der Aktivseite wies die ISRA VISION-Gruppe zum Bilanzstichtag 30. September 2020
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe von EUR 35,1 Millionen (Vorjahr:
EUR 39,9 Millionen) aus. Die kurzfristigen Vermdgenswerte hatten einen Anteil von 56 % an
der Bilanzsumme (Vorjahr: 61 %). Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
reduzierten sich um 10 % auf EUR 103,8 Millionen (Vorjahr: EUR 115,8 Millionen). Davon
entfielen EUR 49,3 Millionen (Vorjahr: EUR 66,9 Millionen) auf Forderungen aus unfertigen
Auftrigen, bewertet nach der zeitraumbezogenen Umsatzrealisierung.

Die langfristigen Vermodgenswerte beliefen sich zum Bilanzstichtag 30. September 2020 auf
EUR 155,3 Millionen (Vorjahr: EUR 135,4 Millionen). Fiir den Geschiftswert ergab sich
aufgrund der weiterhin positiven Entwicklungsmoglichkeiten in beiden Geschiftssegmenten
beim Impairment-Test kein Korrekturbedarf. Die anderen immateriellen Vermogenswerte
erhohten sich um EUR 6,3 Millionen auf EUR 91,2 Millionen (Vorjahr: EUR 84,9 Millionen),
was auf den Riickgang der Konzessionen, gewerblichen Schutzrechte und dhnlicher Rechte
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und Werte von EUR 15,5 Millionen auf EUR 14,7 Millionen sowie den Anstieg der aktivierten
Eigenleistungen als selbstgeschaffene immaterielle Vermogenswerte von EUR 69,4 Millionen
auf EUR 76,5 Millionen zuriickzufiihren ist. Aus der erstmaligen Anwendung des IFRS 16
ergeben sich Leasing-Nutzungsrechte in Hohe von EUR 7,1 Millionen.

Die steuerlichen Verlustvortrige der ISRA VISION-Gruppe beliefen sich zum Stichtag 30.
September 2020 auf EUR 0,0 Millionen (Vorjahr: EUR 0,1 Millionen). Auf steuerliche
Verlustvortrdge in Hohe von EUR 0,0 Millionen wurden aktive latente Steuern gebildet.

(e) Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation der ISRA VISION vor und nach der
Verschmelzung

Bis zum Wirksamwerden der Verschmelzung am 18. Mai 2021 war die heutige ISRA VISION
(damals noch firmierend als Atlas Copco Germany Holding AG) eine Holdinggesellschaft,
die auBler den Anteilen an der ISRA VISION ALT keine Anteile an anderen Unternehmen
hielt und kein eigenes operatives Geschift und keine Arbeitnehmer hatte.

Die nachstehende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die wesentlichen Eckdaten der ISRA
VISION fiir das zum 31. Dezember 2019 endende Rumpfgeschiftsjahr und zum Ablauf der
ersten acht Monate des Geschiftsjahres 2020 am 31. August 2020. Die Finanzangaben sind
dem nach den Rechnungslegungsvorschriften des HGB aufgestellten Einzelabschliissen der
ISRA VISION (damals noch firmierend als Atlas Copco Germany Holding AG) entnommen.
Sofern nichts anderes angegeben ist, sind samtliche Werte gerundet. Fiir das am 31. Dezember
2020 endende Geschiftsjahr der ISRA VISION liegen aufgrund der Riickwirkung der
Verschmelzung (Verschmelzungsstichtag ist der Beginn des 1. Oktober 2020) noch keine
finalen Zahlen vor.

Kennzahlen 31. Dezember 2019 (in TUR) | 31. August 2020 (in Mio. EUR)
Anlagevermogen 0,0 1.010,19
Umlaufvermogen 50,0 0,25
Bilanzsumme 50,0, 1.010,44
Eigenkapital 50,00 1.010,05
Riickstellungen 0,0 0,00
Verbindlichkeiten 0,0 0,39

Das Anlagevermogen zum 31. August 2020 reflektiert die von der ISRA VISION (damals
noch firmierend als Atlas Copco Germany Holding AG) gehaltenen Aktien an der ISRA
VISION ALT.

Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung der ISRA VISION ALT auf die ISRA VISION
am 18. Mai 2021 ist das Vermogen der ISRA VISION ALT als Ganzes mit allen Rechten und
Pflichten unter Auflosung ohne Abwicklung der ISRA VISION ALT gemél §§ 2 Nr. 1, 60 ff.
UmwG auf die ISRA VISION iibergegangen.
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4.1

)

AuBerdem beschloss die Hauptversammlung der ISRA VISION (damals noch firmierend als
Atlas Copco Germany Holding AG) am 21. April 2021 eine Erh6hung des Grundkapitals von
EUR 50.000,00 um EUR 19.950.000,00 auf EUR 20.000.000 durch Ausgabe von 19.950.000
neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien gegen Bareinlagen zum Gesamtausgabebetrag
von EUR 19.950.000,00. Zur Zeichnung zugelassen wurde die Atlas Copco Holding GmbH
mit Sitz in Essen die schon bisher alleinige Aktionérin der ISRA VISION (firmierend als Atlas
Copco Germany Holding AG) war. AuBerdem beschloss die Hauptversammlung vom
21. April 2021, dass die Atlas Copco Holding GmbH eine freiwillige Zuzahlung in die
Kapitalriicklage der Gesellschaft gemidll § 272 Abs. 2 Nr.4 HGB in Hohe von EUR
60.050.000,00 in bar leisten wird. Die Kapitalerhdhung ist bereits durchgefiihrt und zur
Eintragung in das Handelsregister angemeldet. Die freiwillige Zuzahlung in die
Kapitalriicklage ist ebenfalls bereits erfolgt.

Ausblick

Wie im Konzernlagebericht der ISRA VISION ALT Ende Januar 2021 verdffentlicht, ist das
Management zum damaligen Zeitpunkt angesichts der seitens der Banken und
Wirtschaftsinstitute prognostizierten deutlichen Erholung des wirtschaftlichen Umfeldes von
einer sukzessiven Verbesserung der Branchenkonjunktur in den Kundenindustrien und einer
zunehmend positiven Geschiftsentwicklung im Jahresverlauf ausgegangen. Unter der
Voraussetzung, dass sich die Handels- und Geldpolitik entsprechend der Prognosen
entwickeln und sich die erwarteten Erfolge bei der Eindimmung der Covid-19-Pandemie
bestitigen wiirden, hat das ISRA VISION-Management fiir das Geschiftsjahr 2020/2021 die
Riickkehr zu niedrigen, zweistelligen Wachstumsraten in Umsatz und Ertrag sowohl im
Konzern als auch in beiden Segmenten geplant.

Angesichts der zum damaligen Zeitpunkt noch nicht abzuschétzenden dritten Welle der
Covid-19-Pandemie in weiten Teilen der Welt und der folglich nur sukzessiv einsetzenden
Erholung der internationalen Mirkte hingt die Hohe des realisierbaren Wachstums von der
weiteren Entwicklung in Frithjahr und Sommer ab. Obgleich in ausgewéhlten Zielindustrien
wie z.B. der Kunststoff-, Glas- oder Druckindustrie bereits im Friithjahr 2021 eine Belebung
der Auftragseingangsdynamik mit Nachholeffekten aus im Geschiftsjahr 2019/2020
verschobenen Investitionen der Kunden zu verzeichnen ist, bleiben andere Industrien wie z.B.
die Bereiche Metall oder Solar hinter den Planungen zuriick. Das zu erwartende Gesamt-
Wachstumsniveau der ISRA VISION kann sich folglich zwischen einem Wachstum im
unteren zweistelligen Prozentbereich und einem leichteren Wachstum bewegen. Eine
Riickkehr auf das Vorkrisen-Niveau ist nach jetzigem Stand frithestens fiir das kommende
Geschiftsjahr zu erwarten.

BESCHREIBUNG DER ATLAS COPCO ALS KONZERNOBERGESELLSCHAFT
Uberblick

Die Atlas Copco ist eine nach schwedischem Recht gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in
Nacka/Schweden, eingetragen im schwedischen Handelsregister unter der Registernummer 556014-
2720.

Gegenwirtig belduft sich das Grundkapital von Atlas Copco auf SEK 786.008.190 und ist eingeteilt
in 1.229.613.104 Aktien. Die Aktien von Atlas Copco (A-Aktien: ISIN SE0011166610, B-Aktien:
ISIN SE0011166628) sind im Nasdaq Stockholm gelistet. Jede A-Aktie gewihrt ihrem Inhaber eine
Stimme. Jede B-Aktie gewéhrt ihrem Inhaber eine 1/10-Stimme.
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Atlas Copco ist eine nicht-kontrollierte schwedische Aktiengesellschaft. GroBter Aktionédr von Atlas
Copco ist Investor AB, die zum 31. Dezember 2020 22,3 % der Stimmrechte und 16,9 % des
Grundkapitals von Atlas Copco hielt.

Der Verwaltungsrat von Atlas Copco besteht gegenwirtig aus den folgenden Mitgliedern:

e Hans Straberg (Vorsitzender),

e  Mats Rahmstrom (Préisident und CEO),

e Staffan Bohman,

e Tina Donikowski,

e Johan Forssell,

¢ Anna Ohlsson-Leijon,

e Gordon Riske,

e Peter Wallenberg Jr.,

e Mikael Bergstedt (Gewerkschaftsvertreter) und

e Benny Larsson (Gewerkschaftsvertreter).
Geschiiftstitigkeit der Atlas Copco-Gruppe
Die Atlas Copco-Gruppe ist ein weltweit fithrender Anbieter von nachhaltigen Produktivititslosungen
und entwickelt Produkte und Dienstleistungen, die sich auf Produktivitit, Energieeffizienz, Sicherheit
und Ergonomie konzentrieren. Die Atlas Copco-Gruppe ist weltweit in mehr als 180 Léndern tétig. Im
am 31. Dezember 2020 beendeten Geschiftsjahr erzielte die Atlas Copco-Gruppe einen Umsatz von
rund SEK 100 Milliarden (rund EUR 10 Milliarden) und einen Reingewinn von rund SEK 15
Milliarden (rund EUR 1,5 Milliarden) und hatte zum Jahresende rund 40.000 Mitarbeiter.

Die Atlas Copco-Gruppe hat vier Geschiftsbereiche: Kompressortechnik, Vakuumtechnik,
Industrietechnik und Bautechnik.

Kompressortechnik

Der Geschiftsbereich Kompressortechnik bietet Industrieckompressoren, Druckluftlosungen und
Gaslosungen, Gas- und Prozesskompressoren und Expander, Luft- und Gasaufbereitungsanlagen
sowie Luftmanagementsysteme. Der Geschiftsbereich verfiigt tiber ein globales Servicenetzwerk und
entwickelt Innovationen fiir nachhaltige Produktivitiit in der Fertigungs-, Ol- und Gas- sowie in der
Prozessindustrie.

Vakuumtechnik

Der Geschiftsbereich Vakuumtechnik bietet Vakuumprodukte, Abgasmanagementsysteme, Ventile
und verwandte Produkte an. Die Hauptmirkte, die bedient werden, sind Halbleiter und Forschung
sowie ein breites Spektrum von Industriesegmenten, darunter die chemische Prozessindustrie,
Lebensmittelverpackungen und Papierverarbeitung. Der Geschiftsbereich verfiigt iiber ein globales
Servicenetzwerk und entwickelt Innovationen fiir nachhaltige Produktivitdt, um die Leistung seiner
Kunden weiter zu verbessern.
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Industrietechnik

Der Geschiftsbereich Industrietechnik bietet {iiber ein globales Netzwerk industrielle
Elektrowerkzeuge und Montagelosungen, einschlieBlich Abdichten, Verschrauben, Nieten, Kleben,
Qualitédtssicherungsprodukte, Materialabtrag, Software und Service an. Der Geschiftsbereich
entwickelt Innovationen fiir nachhaltige Produktivitit fiir Kunden aus den Bereichen Automotive und
allgemeine Industrien, Instandhaltungs- und Fahrzeugserviceindustrien.

Die ISRA VISION-Gruppe ist seit dem Vollzug des Ubernahmeangebots eine eigenstindige Division
im Geschiftsbereich Industrietechnik der Atlas Copco-Gruppe.

Bautechnik

Der Geschiftsbereich Bautechnik bietet Luft-, Energie- und Strémungslésungen durch Produkte wie
mobile Kompressoren, Pumpen, Lichtmasten und Generatoren sowie eine Reihe erginzender
Produkte. Dariiber hinaus bietet er Spezialvermietungen und Dienstleistungen iiber ein spezialisiertes,
globales Netzwerk an. Geleitet von einem zukunftsweisenden Innovationsansatz bietet Bautechnik
nachhaltige Produktivititslosungen fiir verschiedene Branchen, darunter Bauwesen, Fertigung, Ol und
Gas sowie Erkundungsbohrungen.

Geschiiftliche Entwicklung und Ergebnissituation
(a) Wesentliche Eckdaten fiir die Geschiftsjahre 2018, 2019 und 2020

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die wichtigsten Eckdaten der Atlas
Copco-Gruppe fiir die Geschiftsjahre 2018, 2019 und 2020. Die Finanzangaben sind den
gepriiften Konzernabschliissen der Atlas Copco AB fiir die jeweils am 31. Dezember 2018,
2019 und 2020 endenden Geschiftsjahre entnommen, die gemidB den Internationalen
Rechnungslegungsstandards (IFRS) anzuwendenden Vorschriften erstellt wurden. Sofern
nichts anderes angegeben ist, sind sdmtliche Werte gerundet und in Schwedischen Kronen
(SEK)* angegeben.

Kennzahlen (in Millionen SEK) 2018 2019 2020
Umsatz 95.363 103.756 99.787
EBITDA 24.510 26.597 24.335
Operatives Ergebnis 21.187 21.897 19.146
Ergebnis vor Steuern 20.844 21.572 18.825
Konzernergebnis aus fortgefiihrten

Geschiftsbereichen 16.336 16.543 14.783
Ergebnis je Aktie (in SEK) (unverwéssert

und fortgefiihrte Geschiftsbereiche) 13,45 13,60 12,16
Cashflow aus Geschiftstitigkeit 16.814 16.151 22.204
Investitionen 4.301 9.683 16.286
Langfristige Vermogenswerte 42.932 54.229 62.421
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Kurzfristige Vermogenswerte 53.738 57.493 50.945
Bilanzsumme 96.670 111.722 113.366
Eigenkapital 42472 53.290 53.534
Eigenkapitalquote 44 % 48 % 47 %
Langfristige Verbindlichkeiten 19.153 26.000 28.366
Kurzfristige Verbindlichkeiten 35.045 32.432 31.466

* Zum 20. Mai 2021 (10:00 Uhr MESZ) betrug der Wechselkurs SEK 1,00: EUR 0,098
(Quelle: www.onvista.de).

(b) Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation im Geschéftsjahr 2019

Der Umsatz der Atlas Copco-Gruppe stieg im Geschéftsjahr 2019 um 9 % auf SEK 103.756
Millionen (Vorjahr: SEK 95.363 Millionen). Das operative Ergebnis betrug SEK 21.897
Millionen (Vorjahr: SEK 21.187 Millionen). Dies entspricht einer Marge von 21,1 %
(Vorjahr: 22,2 %).

Das operative Ergebnis fiir den Geschiftsbereich Kompressortechnik erhdhte sich um 9 % auf
SEK 11.198 Millionen (Vorjahr: SEK 10.263 Millionen). Dies entspricht einer Marge von
23,2 % (Vorjahr: 23,3 %). Das operative Ergebnis fiir den Geschiftsbereich Vakuumtechnik
erhohte sich um 5 % auf SEK 5.792 Millionen (Vorjahr: SEK 5.522 Millionen). Dies
entspricht einer Marge von 24,6 % (Vorjahr: 25,1 %). Das operative Ergebnis fiir den
Geschiftsbereich Industrietechnik verringerte sich um 3 % auf SEK 4.069 Millionen (Vorjahr:
SEK 4.188 Millionen) und beinhaltet vergleichbarkeitsbeeinflussende Faktoren in Héhe von
minus SEK 117 Millionen im Zusammenhang mit Restrukturierungskosten. Die operative
Marge betrug 21,7 % (Vorjahr: 23,4 %). Die bereinigte operative Marge betrug 22,4 %
(Vorjahr: 23,4 %). Das operative Ergebnis fiir den Geschiftsbereich Bautechnik erhohte sich
um 15 % auf SEK 2.308 Millionen (Vorjahr: SEK 2.006 Millionen). Die operative Marge
betrug 16,6 % (Vorjahr: 16,7 %).

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) betrug SEK 26.597
Millionen (Vorjahr: SEK 24.510 Millionen). Dies entspricht einer Marge von 25,6 %
(Vorjahr: 25,7 %). Abschreibungen und Impairmentkosten beliefen sich auf SEK 4.700
Millionen (Vorjahr: SEK 3.323 Millionen). Das Nettofinanzergebnis der Atlas Copco-Gruppe
betrug insgesamt minus SEK 325 Millionen (Vorjahr: minus SEK 343 Millionen). Die
Nettozinsaufwendungen verringerten sich auf minus SEK 359 Millionen (Vorjahr: minus
SEK 644 Millionen). Das sonstige Finanzergebnis belief sich auf SEK 34 Millionen (Vorjahr:
SEK 301 Millionen).

Das Ergebnis vor Steuern erhodhte sich um 3 % auf SEK 21.572 Millionen (Vorjahr:
SEK 20.844 Millionen). Dies entspricht einer Gewinnmarge von 20,8 % (Vorjahr: 21,9 %).
Der Steueraufwand fiir das Geschiftsjahr 2019 belief sich auf SEK 5.029 Millionen (Vorjahr:
SEK 4.508 Millionen).

Das Konzernergebnis fiir das Geschiftsjahr 2019 erhohte sich um 1 % auf SEK 16.543
Millionen (Vorjahr: SEK 16.336 Millionen). Dies entspricht einem unverwésserten bzw.
verwisserten Ergebnis je Aktie von SEK 13,60 (Vorjahr: SEK 13,45) bzw. SEK 13,59
(Vorjahr: SEK 13,43).
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Die Bilanzsumme der Atlas Copco-Gruppe erhdhte sich um 16 % auf SEK 111.722 Millionen
(Vorjahr: SEK 96.670 Millionen). Zahlungsmittel, Zahlungsmitteldquivalente und sonstige
kurzfristige finanzielle Vermogenswerte verringerten sich auf SEK 15.130 Millionen
(Vorjahr: SEK 16.516 Millionen). Zum Stichtag 31. Dezember 2019 betrug das Eigenkapital
der Atlas Copco-Gruppe einschlieflich Minderheitsanteile SEK 53.290 Millionen (Vorjahr:
SEK 42.472 Millionen). Dies entspricht 48 % (Vorjahr: 44 %) der Bilanzsumme. Die
verzinslichen Schulden beliefen sich insgesamt auf SEK 27.143 Millionen (Vorjahr:
SEK 23.218 Millionen). Die Nettoverschuldung der Atlas Copco-Gruppe betrug zum Stichtag
31. Dezember 2019 SEK 12.013 Millionen (Vorjahr: SEK 6.702 Millionen).

Der Cash-Flow aus Geschiftstitigkeit betrug insgesamt SEK 16.151 Millionen (Vorjahr:
SEK 16.814 Millionen). Der Cash-Flow aus Investitionstitigkeit belief sich insgesamt auf
minus SEK 9.683 Millionen (Vorjahr: minus SEK 4.301 Millionen) und der Cash-Flow aus
Finanzierungstitigkeit insgesamt auf minus SEK 8.024 (Vorjahr: minus SEK 21.601
Millionen).

(c) Geschiftliche Entwicklung im Geschiftsjahr 2020

Der Umsatz der Atlas Copco-Gruppe sank im Geschéftsjahr 2020 um 4 % auf SEK 99.787
Millionen (Vorjahr: SEK 103.756 Millionen). Das operative Ergebnis betrug SEK 19.146
Millionen (Vorjahr: SEK 21.897 Millionen). Dies entspricht einer Marge von 19,2 %
(Vorjahr: 21,1 %).

Das operative Ergebnis fiir den Geschéftsbereich Kompressortechnik verringerte sich um 5 %
auf SEK 10.658 Millionen (Vorjahr: SEK 11.198 Millionen). Dies entspricht einer Marge von
22,5 % (Vorjahr: 23,2 %).

Das operative Ergebnis fiir den Geschiftsbereich Vakuumtechnik verringerte sich um 5 % auf
SEK 5519 Millionen (Vorjahr: SEK 5.792 Millionen) und beinhaltet
vergleichbarkeitsbeeinflussende Faktoren in Hohe von minus SEK 300 Millionen im
Zusammenhang mit Restrukturierungskosten und einmalige Pensionskosten fiir
vorhergehende Jahre. Dies entspricht einer Marge von 22,4 % (Vorjahr: 24,6 %). Die
bereinigte operative Marge betrug 23,6 % (Vorjahr: 24,6 %).

Das operative Ergebnis fiir den Geschéftsbereich Industrietechnik verringerte sich um 40 %
auf SEK 2422 Millionen (Vorjahr: SEK 4.069 Millionen) und beinhaltet
vergleichbarkeitsbeeinflussende Faktoren in Hohe von minus SEK 190 Millionen im
Zusammenhang mit Restrukturierungskosten. Die operative Marge betrug 15,0 % (Vorjahr:
21,7 %). Die bereinigte operative Marge betrug 16,1 % (Vorjahr: 22,4 %).

Das operative Ergebnis fiir den Geschiftsbereich Bautechnik verringerte sich um 31 % auf
SEK 1.594 Millionen (Vorjahr: SEK 2.308 Millionen) und beinhaltet
vergleichbarkeitsbeeinflussende Faktoren in Hohe von minus SEK 50 Millionen im
Zusammenhang mit Restrukturierungskosten. Die operative Marge betrug 13,2 % (Vorjahr:
16,6 %). Die bereinigte operative Marge betrug 13,6 % (Vorjahr: 16,6 %).

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) betrug SEK 24.335
Millionen (Vorjahr: SEK 26.597 Millionen). Dies entspricht einer Marge von 24,4 %
(Vorjahr: 25,6 %). Abschreibungen und Impairmentkosten beliefen sich auf SEK 5.189
Millionen (Vorjahr: SEK 4.700 Millionen). Das Nettofinanzergebnis der Atlas Copco-Gruppe
betrug insgesamt minus SEK 321 Millionen (Vorjahr: minus SEK 325 Millionen). Die
Nettozinsaufwendungen verringerten sich auf minus SEK 245 Millionen (Vorjahr: minus SEK
359 Millionen). Das sonstige Finanzergebnis belief sich auf minus SEK 76 Millionen
(Vorjahr: SEK 34 Millionen).
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Das Ergebnis vor Steuern verringerte sich um 13 % auf SEK 18.825 Millionen (Vorjahr: SEK
21.572 Millionen). Dies entspricht einer Gewinnmarge von 18,9 % (Vorjahr: 20,8 %). Der
Steueraufwand fiir das Geschéftsjahr 2020 belief sich auf SEK 4.042 Millionen (Vorjahr: SEK
5.029 Millionen).

Das Konzernergebnis fiir das Geschéftsjahr 2020 verringerte sich um 11 % auf SEK 14.783
Millionen (Vorjahr: SEK 16.543 Millionen). Dies entspricht einem unverwisserten bzw.
verwisserten Ergebnis je Aktie von SEK 12,16 (Vorjahr: SEK 13,60) bzw. SEK 12,14
(Vorjahr: SEK 13,59).

Die Bilanzsumme der Atlas Copco-Gruppe erhohte sich um 1 % auf SEK 113.366 Millionen
(Vorjahr: SEK 111.722 Millionen). Zahlungsmittel, Zahlungsmitteldquivalente und sonstige
kurzfristige finanzielle Vermogenswerte verringerten sich auf SEK 11.713 Millionen
(Vorjahr: SEK 15.130 Millionen). Zum Stichtag 31. Dezember 2020 betrug das Eigenkapital
der Atlas Copco-Gruppe einschlieBlich Minderheitsanteile SEK 53.534 Millionen (Vorjahr:
SEK 53.290 Millionen). Dies entspricht 47 % (Vorjahr: 48 %) der Bilanzsumme. Die
verzinslichen Schulden beliefen sich insgesamt auf SEK 28.134 Millionen (Vorjahr: SEK
27.143 Millionen). Die Nettoverschuldung der Atlas Copco-Gruppe betrug zum Stichtag 31.
Dezember 2020 SEK 16.421 Millionen (Vorjahr: SEK 12.013 Millionen).

Der Cash-Flow aus Geschiftstitigkeit betrug insgesamt SEK 22.204 Millionen (Vorjahr: SEK
16.151 Millionen). Der Cash-Flow aus Investitionstitigkeit belief sich insgesamt auf minus
SEK 16.286 Millionen (Vorjahr: minus SEK 9.683 Millionen) und der Cash-Flow aus
Finanzierungstitigkeit insgesamt auf minus SEK 8.552 (Vorjahr: minus SEK 8.024
Millionen).

(d) Ausblick

Obwohl die weltwirtschaftliche Entwicklung weiterhin unsicher ist, geht Atlas Copco davon
aus, dass die Geschiftsaktivitdten seiner Kunden auf dem hohen derzeitigen Niveau bleiben
werden.

GRUNDE FUR DEN AUSSCHLUSS DER MINDERHEITSAKTIONARE

Gemail §§ 327a ff. AktG kann die Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft auf Verlangen des
Hauptaktionidrs beschlieBen, die Aktien der iibrigen Aktiondre auf den Hauptaktiondr gegen
Gewihrung einer angemessenen Barabfindung zu iibertragen. Die ISRA VISION mochte als
Hauptaktiondrin der PARSYTEC von dieser gesetzlich ausdriicklich vorgesehenen Moglichkeit
Gebrauch machen. Eine sachliche Rechtfertigung fiir die Ubertragung der Aktien auf die
Hauptaktiondrin verlangt das Gesetz nicht. Gleichwohl sollen im Folgenden die wesentlichen Griinde
fiir den Ausschluss der Minderheitsaktionére erldutert werden:

Erhohte Flexibilitiit

Durch den Ausschluss der Minderheitsaktiondre konnen Beschliisse der Hauptversammlung der
PARSYTEC kiinftig kurzfristig und ohne aufwendige Vorbereitungen, wie sie fiir die Durchfiihrung
der Hauptversammlung einer Publikumsgesellschaft erforderlich sind, herbeigefiihrt werden. Dadurch
wird es moglich, interne Reorganisationen (beispielsweise Formwechsel, Verschmelzungen,
Ausgliederungen) oder sonstige MaBnahmen, die eine FEinbeziehung der Hauptversammlung
erfordern, flexibler zu planen und einfacher durchzufiihren. Durch eine Reduzierung des formalen
Aufwands wird es erleichtert, auf Anderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen schnell und
unkompliziert zu reagieren.

Der Squeeze-out fiihrt zu einer 100%-Beteiligung der ISRA VISION an der PARSYTEC. Eine solche
100%-Beteiligung fithrt wegen § 8c Abs. 1 Satz 4 Korperschaftsteuergesetz aus steuerlicher Sicht zu
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erhohter Flexibilitédt bei konzerninternen Umstrukturierungen. Konzerninterne Anteilsiibertragungen,
bei denen (i) an dem iibertragenden und an dem iibernehmenden Rechtstriger zu jeweils 100 %
mittelbar oder unmittelbar dieselbe Person beteiligt ist, (ii) der Erwerber an dem iibertragenden
Rechtstriger zu 100 % mittelbar oder unmittelbar beteiligt ist oder (iii) der VerduBerer an dem
tibernehmenden Rechtstriger zu 100 % mittelbar oder unmittelbar beteiligt ist, stellen keinen
schidlichen Beteiligungserwerb mit der Folge des Untergangs der steuerlichen Verlustvortrige dar.

Einsparung von Kosten

Der Ausschluss der Minderheitsaktionire fiihrt ferner zur Einsparung laufender Kosten. So fallen die
Kosten fiir die Einberufung und Durchfiihrung der jdhrlichen ordentlichen Hauptversammlung der
PARSYTEC kiinftig nahezu vollstindig weg. Neben den Kosten fiir die Veroffentlichung der
Einladung im Bundesanzeiger, die Versendung von Unterlagen an Aktionédre und die Veranstaltung
der Hauptversammlung als solcher betrifft dies insbesondere auch Kosten fiir die rechtliche
Vorbereitung und Durchfiihrung der Hauptversammlung, sei es im Zusammenhang mit der
Einberufung, der Erstellung von Berichten an die Hauptversammlung oder mit der Aufbereitung der
Informationen fiir Aktionérsfragen.

Erhohte Transaktionssicherheit

Neben der groBeren Flexibilitit und der Kostenersparnis schafft der Ausschluss der
Minderheitsaktionire auch eine erhohte Transaktionssicherheit, insbesondere weil die Gefahr von
unbegriindeten Anfechtungsklagen entféllt. In der Praxis lassen sich notwendige Umstrukturierungen
oder KapitalmaBnahmen, die der Zustimmung der Hauptversammlung bediirfen, wegen
Anfechtungsklagen einzelner Minderheitsaktionédre oftmals nur mit groBer zeitlicher Verzégerung
durchsetzen. Gerichtliche Auseinandersetzungen zwischen der PARSYTEC und ihren
Minderheitsaktionidren konnen einen erheblichen personellen und finanziellen Aufwand erfordern.
Durch den Ausschluss der Minderheitsaktionire entfallen diese Risiken und Nachteile insgesamt.

Geplante Reorganisationsmafnahmen

Es wird erwogen, die PARSYTEC nach Wirksamwerden des Squeeze-out in die Rechtsform einer
GmbH umzuwandeln. Dadurch soll eine stirkere Integration der PARSYTEC-Gruppe in die iibrige
ISRA VISION-Gruppe bzw. Atlas Copco-Gruppe erreicht werden.

Mit dem Formwechsel in eine GmbH entfallen das Recht und die Pflicht des Vorstands zur
eigenverantwortlichen Leitung des Unternehmens. Die Geschiftsfiihrer einer GmbH verfiigen nicht
iiber die Unabhéngigkeit von den Gesellschaftern, wie dies beim Vorstand einer Aktiengesellschaft —
auBerhalb des Rahmens beherrschungsvertraglicher Weisungen — der Fall ist. Die Geschéftsfiihrer
einer GmbH konnen und miissen vielmehr in viel stirkerem Malle als der Vorstand der
Aktiengesellschaft die Interessen der Gesellschafter beachten. Das Unternehmensinteresse der GmbH
wird ndmlich im Grundsatz durch die Interessen der bzw. des Gesellschafters bestimmt. Im Ergebnis
kann somit durch den Formwechsel der PARSYTEC in eine GmbH die Willensbildung und
Entscheidungsfindung fiir die PARSYTEC unabhiingig vom Bestehen eines Beherrschungsvertrags
auf die Ebene der ISRA VISION gehoben werden. Dabei konnen nach einem Formwechsel in die
GmbH in gewissen Grenzen unabhingig vom Bestehen eines Beherrschungsvertrags von der ISRA
VISION auch fiir die PARSYTEC nachteilige Rechtsgeschifte veranlasst werden. Insbesondere muss
die  Geschiftsfilhrung einer abhingigen GmbH unabhéngig vom Bestehen eines
Beherrschungsvertrags keinen Abhingigkeitsbericht (vgl. dazu Ziffer 2.8) erstellen.

Im Rahmen eines etwaigen Rechtsformwechsels der PARSYTEC kann auch der Aufsichtsrat, der
heute auf Ebene der PARSYTEC aufgrund zwingender aktienrechtlicher Vorschriften besteht,
entfallen.
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Mit Blick auf die stirkere Stellung des Gesellschafters einer GmbH gegeniiber dem Aktionér einer
Aktiengesellschaft ist ein Formwechsel der PARSYTEC in eine GmbH aus tatsidchlichen Griinden
aber nur praktikabel und die vorgenannten Vorteile sind nur erreichbar, wenn die PARSYTEC nicht
mehr iiber Minderheitsaktionére verfiigt.

Alternativen

Mogliche Alternativen zum Ausschluss der Minderheitsaktiondre der PARSYTEC sind nach
Auffassung der ISRA VISION entweder nicht in gleichem Malle geeignet, die vorstehend
beschriebenen Ziele zu erreichen, oder wiirden gegeniiber dem gewéhlten rechtlichen Vorgehen
erhebliche Nachteile aufweisen.

Bei einer aktienrechtlichen Eingliederung nach §§ 319 ff. AktG bliebe die PARSYTEC eine
Aktiengesellschaft mit Vorstand und Aufsichtsrat, so dass die entsprechenden Kostenvorteile nicht
erreicht wiirden.

Der Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags zwischen der ISRA VISION und
der PARSYTEC wiirde zwar die Leitungsbefugnis des Vorstands der PARSYTEC einschrianken und
auch nachteilige Weisungen ermoglichen, jedoch nicht zu dem Ausschluss der Minderheitsaktionére
fiihren, so dass die entsprechenden Kostenvorteile nicht erreicht wiirden.

Eine Verschmelzung der PARSYTEC auf die ISRA VISION wiirde zu einer nicht gewollten Anderung
der Konzernstruktur, jedoch nicht zu dem Ausschluss der Minderheitsaktionire fithren, so dass die
entsprechenden Kostenvorteile nicht erreicht wiirden.

VORAUSSETZUNGEN FUR DEN AUSSCHLUSS DER MINDERHEITSAKTIONARE

Die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die
Hauptaktionirin werden im Folgenden zunichst allgemein sowie anschlieend im Einzelnen bezogen
auf die beabsichtigte Ubertragung der PARSYTEC-Aktien der Minderheitsaktionire der PARSYTEC
auf die ISRA VISION dargelegt.

Uberblick iiber die gesetzliche Regelung

GemdB § 327a Abs.1 Satz1 AktG kann die Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft auf
Verlangen eines Aktionirs, dem Aktien der Gesellschaft in Hohe von 95 % des Grundkapitals gehoren
(Hauptaktionir), die Ubertragung der Aktien der iibrigen Aktionire (Minderheitsaktionire) auf den
Hauptaktionir gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung beschlieen. Fiir die Feststellung,
ob dem Hauptaktionir 95 % der Aktien gehoren, gilt § 16 Abs. 2 und 4 AktG (§ 327a Abs. 2 AktG).
Welcher Anteil einem Aktionir am Grundkapital gehort, bestimmt sich danach bei Gesellschaften mit
Stiickaktien nach der Zahl der Aktien (§ 327a Abs. 2 AktG i.V.m. § 16 Abs. 2 Satz 1 AktG). Dabei
sind zum einen eigene Anteile bei Gesellschaften mit Stiickaktien von der (Gesamt-)Zahl der Aktien
abzusetzen (§ 327a Abs.2 AktG i.V.m. § 16 Abs.2 Satz2 AktG), wobei eigenen Anteilen der
Gesellschaft Anteile gleichstehen, die einem anderen fiir Rechnung der Gesellschaft gehoren (§ 327a
Abs. 2 AktG i.V.m. § 16 Abs. 2 Satz 3 AktG). Zum anderen gelten als Aktien, die einem Aktionér
gehoren, auch die Aktien, die einem von ihm abhidngigen Unternehmen oder einem anderen fiir
Rechnung des Aktiondrs oder eines von diesem abhingigen Unternehmen gehéren (§ 327a Abs. 2
AktGi.V.m. § 16 Abs. 4 AktG).

Der Hauptaktiondr muss an den Vorstand der Gesellschaft das Verlangen richten, dass die
Hauptversammlung iiber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf den Hauptaktionir
gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung beschlieft (§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG).

Der Hauptaktionér legt die Hohe der Barabfindung fest; sie muss die Verhiltnisse der Gesellschaft im
Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung beriicksichtigen (§ 327b Abs. 1 Satz 1
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AktG). Die Angemessenheit der Barabfindung ist durch einen auf Antrag des Hauptaktionérs vom
Gericht ausgewihlten und bestellten sachverstindigen Priifer zu priifen (§ 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4
AktG). Dieser hat tiber das Ergebnis seiner Priifung einen schriftlichen Bericht zu erstatten (§ 327¢
Abs. 2 Satz 4 AktG).

Vor Einberufung der Hauptversammlung hat der Hauptaktiondr dem Vorstand der Gesellschaft die
Erkldrung eines in der Bundesrepublik Deutschland zum Geschéftsbetrieb befugten Kreditinstituts zu
tibermitteln, durch die das Kreditinstitut die Gewéhrleistung fiir die Erfiillung der Verpflichtung des
Hauptaktionirs iibernimmt, den Minderheitsaktioniren nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses
unverziiglich die festgelegte Barabfindung fiir die iibergegangenen Aktien zu zahlen (§ 327b Abs. 3
AktG).

Ab dem Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung der Gesellschaft, die iiber die Ubertragung
der Aktien der Minderheitsaktiondre auf den Hauptaktionidr beschlieBen soll, sind gemal § 327c
Abs. 3 AktG in den Geschiftsriumen der Gesellschaft zur Einsicht der Aktionire auszulegen:

e der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses,
e die Jahresabschliisse und Lageberichte der Gesellschaft fiir die letzten drei Geschiiftsjahre,
e der nach § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG von dem Hauptaktionér erstattete Bericht, und

e der nach § 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4 AktG von dem gerichtlich ausgewéhlten und bestellten
sachverstindigen Priifer erstattete Priifungsbericht zur Angemessenheit der im Rahmen des
Squeeze-out zu zahlenden Barabfindung.

Auf Verlangen ist jedem Aktiondr unverziiglich und kostenlos eine Abschrift der vorgenannten
Unterlagen zu erteilen (§ 327c Abs. 4 AktG). Die Pflicht zur Auslegung und Ubersendung dieser
Unterlagen entfillt, wenn sie fiir denselben Zeitraum iiber die Internetseite der Gesellschaft zuginglich
sind (§ 327c Abs.5 AktG). Diese Unterlagen sind gemifl § 327d Satz1 AktG auch in der
Hauptversammlung der Gesellschaft zugénglich zu machen.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat iiber die Ubertragung der Aktien der iibrigen Aktionire
(Minderheitsaktionére) auf den Hauptaktionédr gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung
zu beschlieBen. Fiir den Ubertragungsbeschluss ist die einfache Stimmenmehrheit ausreichend. Wenn
die Hauptversammlung die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf den Hauptaktionr
beschlossen hat, hat der Vorstand der Gesellschaft den Ubertragungsbeschluss zur Eintragung in das
Handelsregister des Sitzes der Gesellschaft anzumelden (§ 327e Abs. 1 Satz 1 AktG). Mit der
Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister gehen alle Aktien der
Minderheitsaktionire kraft Gesetzes auf den Hauptaktionar iiber (§ 327e Abs. 3 Satz 1 AktG). Mit
dem Ubergang der Aktien auf den Hauptaktionir erlangen die Inhaber der iibergegangenen Aktien
einen Anspruch gegen den Hauptaktionér auf Zahlung der festgelegten Barabfindung.

Hauptaktionérs-Eigenschaft der ISRA VISION

Die ISRA VISION hélt zum heutigen Tag unmittelbar 5.962.135 PARSYTEC-Aktien. Dies entspricht
einem Anteil in Hohe von ca. 96,07 % des Grundkapitals der PARSYTEC. Die ISRA VISION ist
somit Hauptaktionédrin der PARSYTEC im Sinne von § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG. Die betreffende
Aktienzahl hélt die ISRA VISION bzw. die ISRA VISION ALT seit dem 17. November 2011 (siehe
dazu unter Ziffer 2.1).

Ubertragungsverlangen der ISRA VISION

Mit Schreiben vom 23. Mérz 2021 hat die ISRA VISION ALT an den Vorstand der PARSYTEC das
Verlangen im Sinne von § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG gerichtet, die Hauptversammlung der PARSYTEC
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iiber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die ISRA VISION ALT bzw. deren
Gesamtrechtsnachfolgerin der ISRA VISION ALT gegen Gewihrung einer angemessenen
Barabfindung gemill dem Verfahren nach §§ 327a ff. AktG beschlielen zu lassen. Zugleich hat die
ISRA VISION ALT den Vorstand der PARSYTEC gebeten, alle fiir die Fassung des
Ubertragungsbeschlusses gemiB §§ 327a ff. AktG erforderlichen MaBnahmen zu ergreifen und der
ISRA VISION ALT gemif3 § 327b Abs. 1 Satz 2 AktG alle fiir die Festlegung der Barabfindung
notwendigen Unterlagen zur Verfiigung zu stellen und Auskiinfte zu erteilen. Dieses Schreiben ist am
selben Tag zugegangen. Es ist diesem Ubertragungsbericht in Kopie als Anlage A beigefiigt.

Festlegung der angemessenen Barabfindung durch die ISRA VISION

Nach §327b Abs.1 Satz1 AktG hat die ISRA VISION als Hauptaktiondrin die Hohe der
angemessenen Barabfindung unter Beriicksichtigung der Verhiltnisse der PARSYTEC im Zeitpunkt
der Beschlussfassung ihrer Hauptversammlung iiber den Ausschluss der Minderheitsaktionire
festgelegt (siehe zu den Einzelheiten Ziffer 8).

Konkretisiertes Ubertragungsverlangen

Nach Festlegung der Hohe der angemessenen Barabfindung hat die ISRA VISION mit Schreiben vom
20. Mai 2021 das Ubertragungsverlangen vom 23. Mirz 2021 bestitigt und unter Angabe der von ihr
festgelegten Hohe der Barabfindung in Hohe von EUR 10,24 je PARSYTEC-Aktie konkretisiert. Sie
hat in dem Schreiben verlangt, den Tagesordnungspunkt

.Beschlussfassung iiber die Ubertragung der Aktien der iibrigen Aktiondre
(Minderheitsaktiondre) der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen auf die ISRA
VISION AG mit Sitz in Darmstadt (Hauptaktiondrin) gegen Gewdhrung einer angemessenen
Barabfindung gemdfs §§ 327a ff. Aktiengesetz (aktienrechtlicher Squeeze-out)*

auf die Tagesordnung der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft zu setzen, die am 30. Juni
2021 stattfinden soll. Dieses Schreiben ist am selben Tag zugegangen. Es ist diesem
Ubertragungsbericht in Kopie als Anlage D beigefiigt.

Gewiihrleistung der LBBW

Die ISRA VISION hat dem Vorstand der PARSYTEC am 20. Mai 2021 — und damit vor Einberufung
der Hauptversammlung der PARSYTEC, auf der iiber den Ausschluss der Minderheitsaktionire der
PARSYTEC beschlossen werden soll — gemif} § 327b Abs. 3 AktG eine Gewihrleistungserkldarung
der LBBW, eines im Geltungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschiftsbetrieb befugten
Kreditinstituts, iibermittelt. Die LBBW hat in dieser Gewihrleistungserkldrung die Gewihrleistung
fiir die Erfiillung der Verpflichtung der ISRA VISION iibernommen, den Minderheitsaktionédren der
PARSYTEC nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses gemiB § 327a Abs. 1 AktG in das
Handelsregister der PARSYTEC unverziiglich die festgelegte Barabfindung fiir die iibergegangenen
Aktien zu zahlen. Die Gewihrleistungserklarung umfasst auch die Verpflichtung der Hauptaktionérin
zur Zahlung von Zinsen auf die festgelegte Barabfindung geméall § 327b Abs. 2 AktG.

Gemil den §§ 327a ff. AktG gehen die Aktien der Minderheitsaktiondre mit der Eintragung des
Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister auf den Hauptaktionir iiber. Folglich entsteht auch
die Verpflichtung des Hauptaktionirs zur Zahlung der festgelegten Barabfindung zu diesem Zeitpunkt.
Die Gewihrleistungserkldarung muss sich daher gemifl § 327b Abs. 3 AktG auf den Zeitpunkt der
Eintragung des Ubertragungsbeschlusses beziehen.

Aus der Gewihrleistungserkldarung der LBBW erwirbt jeder Minderheitsaktionidr im Wege eines
echten Vertrages zu Gunsten Dritter (§ 328 BGB) einen unmittelbaren Anspruch auf Zahlung der
Barabfindung gegen die LBBW. Im Verhiltnis zu jedem Minderheitsaktionir sind Einwendungen und
Einreden der LBBW aus deren Verhiltnis zur ISRA VISION ausgeschlossen.
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Im Einklang mit den von der Rechtsprechung bestétigten gesetzlichen Vorgaben beschrinkt sich die
Gewihrleistungserkldrung der LBBW auf die von der Hauptaktionirin festgelegte Barabfindung (samt
etwaiger aufgelaufener Zinsen auf die festgelegte Barabfindung). Hieraus folgt fiir den Fall, dass ein
Gericht im Rahmen eines Spruchverfahrens die Angemessenheit der Barabfindung nachtriglich hoher
festlegen sollte, dass der Differenzbetrag nicht von der Gewihrleistungserkldrung umfasst ist. Auch
die Verpflichtung der ISRA VISION zur Verzinsung eines etwaigen sich im Rahmen eines
Spruchverfahrens ergebenden Nachzahlungsbetrags gemif3 § 327b Abs. 2 AktG ist dementsprechend
nicht von der Gewdhrleistungserkldrung umfasst.

Ubertragungsbericht der ISRA VISION

Die ISRA VISION erstattet als Hauptaktionirin diesen Ubertragungsbericht gemi § 327c Abs. 2
Satz1 AktG. In diesem Bericht werden insbesondere — wie gesetzlich vorgesehen — die
Voraussetzungen fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre dargelegt und die
Angemessenheit der Barabfindung erldutert und begriindet. Dieser Bericht wird den Aktionédren der
PARSYTEC gemif den gesetzlichen Bestimmungen von der Einberufung der Hauptversammlung der
PARSYTEC an, die iiber die Ubertragung der Aktien auf die ISRA VISION als Hauptaktionirin
beschlieit, zugénglich gemacht (siehe dazu nachfolgend unter Ziffer 6.9).

Priifung der Angemessenheit der Barabfindung

Am 23. Mirz 2021 beantragte die ISRA VISION ALT als Hauptaktionirin (unter Beifiigung einer
Abschrift des Ubertragungsverlangens und unter Hinweis auf die bevorstehende Verschmelzung auf
die ISRA VISION und die dadurch eintretende Gesamtrechtsnachfolge) beim zustédndigen Landgericht
Koln gemdB §327c Abs.2 Satz3 AktG, einen sachverstindigen Priifer zur Priifung der
Angemessenheit der Barabfindung auszuwihlen und zu bestellen. Die 2. Kammer fiir Handelssachen
des Landgerichts Koln hat die IVC als sachverstindigen Priifer zur Priifung der Angemessenheit der
Barabfindung ausgewihlt und mit Beschluss vom 9. April 2021 — Az.: 82 O 33/21 — bestellt. Der
Bestellungsbeschluss ist diesem Ubertragungsbericht in Kopie als Anlage C beigefiigt.

Der sachverstindige Priifer priift die Angemessenheit der Barabfindung und erstattet {iber seine
Priifung gemil § 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4 AktG einen Bericht (§ 327c Abs. 2 Satz4 AktG i.V.m.
§ 293e AktG). Dieser Bericht wird den Aktiondren der PARSYTEC gemill den gesetzlichen
Bestimmungen von der Einberufung der Hauptversammlung der PARSYTEC an, die iiber die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der PARSYTEC auf die ISRA VISION als
Hauptaktionirin beschlieit, zugénglich gemacht (siehe dazu unter Ziffer 6.9).

Zuginglichmachen von Unterlagen im Hinblick auf die Hauptversammlung

Ab dem Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung der PARSYTEC, die iiber die Ubertragung
der PARSYTEC-Aktien der Minderheitsaktiondre auf die ISRA VISION als Hauptaktionrin
beschlieBen soll, werden die folgenden Unterlagen tiber die Internetseite der PARSYTEC unter der
Internetadresse https://www.isra-parsytec.com/de/hv zugénglich gemacht:

e der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses,

e die Jahresabschliisse der PARSYTEC fiir die Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und
2019/2020 (die PARSYTEC braucht als kleine Kapitalgesellschaft im Sinne von § 267 Abs. 1
HGB keinen Lagebericht aufzustellen),

e die Konzernabschliisse und die Konzernlageberichte der ISRA VISION ALT fiir die
Geschiftsjahre 2017/2018, 2018/2019 und 2019/2020, in die die PARSYTEC mit befreiender
Wirkung einbezogen wurde,
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e der Bericht der ISRA VISION vom 20.Mai 2021 iiber die Voraussetzungen fiir die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire und die Angemessenheit der Barabfindung
gemilB § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG nebst Anlagen,

e der Bericht des gerichtlich ausgewéhlten und bestellten sachverstindigen Priifers IVC iiber
die Angemessenheit der Barabfindung gemiB3 § 327c Abs. 2 Sitze 2 bis 4 AktG nebst
Anlagen,

e die Gewihrleistungserkldarung der LBBW gemil3 § 327b Abs. 3 AktG vom 20. Mai 2021.

Diese Unterlagen werden auch wihrend der Hauptversammlung iiber die vorgenannte Internetadresse
zuginglich sein.

Ubertragungsbeschluss der Hauptversammlung der PARSYTEC

Uber das Verlangen der ISRA VISION auf Ubertragung der PARSYTEC-Aktien der
Minderheitsaktionére soll in der fiir den 30. Juni 2021 vorgesehenen ordentlichen Hauptversammlung
der PARSYTEC beschlossen werden.

Der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses hat folgenden, auch in Anlage F wiedergegebenen,
Wortlaut:

»Die auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der iibrigen Aktiondre (Minderheitsaktiondre)
der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen werden gemdf; dem Verfahren zum
Ausschluss von Minderheitsaktiondren nach §§ 327a ff. des Aktiengesetzes auf die ISRA
VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Darmstadt unter HRB 100966, als Hauptaktiondrin der ISRA VISION PARSYTEC AG gegen
Gewdhrung einer von der ISRA VISION AG zu zahlenden angemessenen Barabfindung in
Hohe von EUR 10,24 je eine auf den Inhaber lautende Stiickaktie iibertragen.

Wesentlicher Inhalt der Beschlussfassung ist danach die Ubertragung der von den
Minderheitsaktionidren gehaltenen PARSYTEC-Aktien auf die ISRA VISION als Hauptaktiondrin
gegen Zahlung einer angemessenen Barabfindung von EUR 10,24 je PARSYTEC-Aktie. Der
Beschluss erfiillt mithin alle gesetzlichen Voraussetzungen des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

Der Ubertragungsbeschluss bedarf gemif § 133 Abs. 1 AktG der Mehrheit der abgegebenen Stimmen
(einfache Stimmenmehrheit). Die Hauptaktionérin ist bei der Beschlussfassung stimmberechtigt; ein
Stimmrechtsausschluss besteht nach aktienrechtlichen Vorschriften nicht.

Eintragung in das Handelsregister

Nachdem die Hauptversammlung die Ubertragung der PARSYTEC-Aktien der Minderheitsaktionire
der PARSYTEC auf die ISRA VISION als Hauptaktionirin beschlossen hat, wird der Vorstand der
PARSYTEC nach § 327e Abs. 1 Satz 1 AktG den Ubertragungsbeschluss zur Eintragung in das
Handelsregister des Sitzes der PARSYTEC, mithin das Handelsregister beim Amtsgericht Aachen,
anmelden. Der Vorstand der PARSYTEC wird der Anmeldung gemif § 327e Abs. 1 Satz 2 AktG die
Niederschrift des Ubertragungsbeschlusses nebst Anlagen in Ausfertigung oder offentlich
beglaubigter Abschrift beifiigen.

Bei der Anmeldung hat der Vorstand der PARSYTEC gemil §§ 327e Abs. 2, 319 Abs. 5 Satz 1 AktG
zu erkliren, dass eine Klage gegen die Wirksamkeit des Ubertragungsbeschlusses nicht oder nicht
fristgemil} erhoben oder eine solche Klage rechtskriftig abgewiesen oder zuriickgenommen worden
ist (Negativerklirung). Ohne Negativerklirung darf der Ubertragungsbeschluss gemiB §§ 327e
Abs. 2, 319 Abs. 5 Satz 2 AktG grundsitzlich nicht eingetragen werden. Der Negativerklarung steht
es gleich, wenn das nach den §§ 327e Abs. 2, 319 Abs. 6 Satz 7 AktG zustindige Oberlandesgericht
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(hier: das Oberlandesgericht Ko6ln) im Fall der Erhebung einer Klage gegen die Wirksamkeit des
Ubertragungsbeschlusses gemiB §§ 327e Abs. 2, 319 Abs. 6 Satz 1 AktG auf Antrag der PARSYTEC
durch Beschluss festgestellt hat, dass die FErhebung der Klage der Eintragung des
Ubertragungsbeschlusses nicht entgegensteht (Freigabebeschluss).

Ein Freigabebeschluss ergeht gemil §§ 327e Abs. 2, 319 Abs. 6 Satz 3 AktG, wenn
e die Klage unzulissig oder offensichtlich unbegriindet ist; oder

e der Kldger nicht binnen einer Woche nach Zustellung des Antrags durch Urkunden
nachgewiesen hat, dass er seit Bekanntmachung der Einberufung einen anteiligen Betrag von
mindestens EUR 1.000,00 hilt; oder

e das alsbaldige Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses vorrangig erscheint, weil die
vom Antragsteller dargelegten wesentlichen Nachteile fiir die PARSYTEC und ihre Aktionére
nach freier Uberzeugung des Gerichts die Nachteile fiir den Antragsgegner iiberwiegen, es sei
denn, es liegt eine besondere Schwere des Rechtsversto3es vor.

Der Freigabebeschluss ist gemif3 §§ 327e Abs. 2, 319 Abs. 6 Satz 9 AktG unanfechtbar.

DURCHFUHRUNG UND AUSWIRKUNGEN DES AUSSCHLUSSES DER
MINDERHEITSAKTIONARE

Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktioniire auf die Hauptaktionérin

Mit dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses, d.h. sobald der Ubertragungsbeschluss in das
Handelsregister des Amtsgerichts am Sitz der PARSYTEC eingetragen ist, gehen nach § 327e Abs. 3
Satz 1 AktG alle PARSYTEC-Aktien der Minderheitsaktionédre der PARSYTEC kraft Gesetzes auf
die ISRA VISION als Hauptaktionirin iiber. Zu diesem Zeitpunkt verlieren die Minderheitsaktionére
der PARSYTEC ihre Rechtsstellung als Aktiondre der PARSYTEC und damit alle ihnen bisher als
Aktiondren der PARSYTEC zustehenden Mitgliedschaftsrechte kraft Gesetzes. Einer gesonderten
Ubertragungshandlung durch die ISRA VISION oder die Minderheitsaktionire bedarf es nicht. Uber
die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister werden die Minderheitsaktionire
durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger informiert.

Mit der vorgenannten Bekanntmachung werden weitere Einzelheiten zur wertpapiertechnischen
Abwicklung und zum Erhalt der Barabfindung bekannt gegeben. Auch alle inldndischen Depotbanken
werden {iiber die Barabfindung und die Einzelheiten der wertpapiertechnischen Abwicklung
unterrichtet. Die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister wird im Ubrigen
durch das Registergericht gemidll § 10 Abs.1 HGB in dem von der Landesjustizverwaltung
bestimmten elektronischen Informations- und Kommunikationssystem
(www.handelsregisterbekanntmachungen.de) bekanntgemacht werden. Die Eintragung gilt mit der
elektronischen Bekanntmachung als bekanntgemacht.

Gemil § 327e Abs. 3 Satz 2 AktG verbriefen ausgegebene Aktienurkunden nach Eintragung des
Ubertragungsbeschlusses bis zu ihrer Aushindigung an den Hauptaktiondr nur den Anspruch auf
Barabfindung. Die PARSYTEC hat keine FEinzel-Aktienurkunden ausgegeben. Vielmehr sind
sdmtliche Aktien der PARSYTEC durch Globalurkunden verbrieft, die bei der Clearstream Banking
AG verwahrt werden. Die Minderheitsaktiondre sind in Hohe ihrer jeweiligen Beteiligung
Miteigentiimer der ihre Aktien verbriefenden, bei der Clearstream Banking AG verwahrten
Globalurkunden. Der mit Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister kraft
Gesetzes erfolgende Ubergang der Aktionirsstellung auf den Hauptaktionir fiihrt in Abweichung von
der allgemeinen Regelung des § 952 Abs. 2 BGB nicht dazu, dass die Minderheitsaktionire diese
Miteigentiimerstellung verlieren. Vielmehr geht die ISRA VISION davon aus, dass — auch wenn
§ 327e Abs. 3 Satz 2 AktG keine ausdriickliche Regelung fiir den Fall des Miteigentums an bei der
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Clearstream Banking AG verwahrten Globalurkunden enthélt — bis zur Zahlung der Barabfindung die
friiheren Minderheitsaktiondre nach wie vor Miteigentimer an den bis zur Eintragung des
Ubertragungsbeschlusses ihre Aktien verbriefenden Globalurkunden sind. Diese Globalurkunden
verbriefen insoweit ab Eintragung des Ubertragungsbeschlusses den Anspruch der
Minderheitsaktiondre auf Barabfindung. Das Miteigentum der Minderheitsaktiondre an den
Globalurkunden geht insoweit erst mit der Zahlung der festgelegten Barabfindung auf die ISRA
VISION iiber.

Sofern Aktiondre der Ansicht sein sollten, dass die von der ISRA VISION als Hauptaktionirin
festgelegte Hohe der Barabfindung zu ihren Lasten nicht angemessen sei, haben sie die Moglichkeit,
die Angemessenheit in einem Spruchverfahren nach § 327f Satz2 AktG i.V.m. §§ 1 ff. des
Spruchverfahrensgesetzes (SpruchG) gerichtlich iiberpriifen zu lassen (siehe dazu unter Ziffer 9).
Hingegen ist eine Anfechtung des Ubertragungsbeschlusses mit der Begriindung, dass die durch die
Hauptaktionirin festgelegte Barabfindung nicht angemessen sei, fiir die Aktiondre der PARSYTEC
gesetzlich ausgeschlossen (§ 327f Satz 1 AktG).

Anspruch auf angemessene Barabfindung

Mit dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses, d.h. sobald der Ubertragungsbeschluss in das
Handelsregister des Sitzes der PARSYTEC eingetragen ist, entsteht fiir die Minderheitsaktionire der
PARSYTEC der Anspruch auf Zahlung der durch die ISRA VISION festgelegten Barabfindung in
Hohe von EUR 10,24 je PARSYTEC-Aktie gegen die ISRA VISION und umgekehrt fiir die ISRA
VISION als Hauptaktionirin die Verpflichtung zur Zahlung der von ihr festgelegten Barabfindung.

Das Amtsgericht Aachen, als aufgrund des Sitzes der PARSYTEC zustindiges Registergericht, wird
die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister gemi § 10 HGB in dem von der
Landesjustizverwaltung bestimmten elektronischen Informations- und Kommunikationssystem
(abrufbar im Internet unter: www.handelsregisterbekanntmachungen.de) bekanntmachen. Mit der
elektronischen Bekanntmachung gilt die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses als im gesetzlichen
Sinne bekanntgemacht.

Der Barabfindungsanspruch verjahrt innerhalb von drei Jahren (§ 195 BGB) ab dem Schluss des
Jahres, in dem der Ubertragungsbeschluss in das Handelsregister eingetragen worden ist und der
jeweilige Minderheitsaktiondr davon erfahren hat oder ohne grobe Fahrldssigkeit hitte erfahren
miissen, was spitestens mit der Bekanntmachung der Eintragung gemif3 § 10 HGB der Fall ist (§ 199
Abs. 1 BGB). Wihrend der Dauer eines Spruchverfahrens (siehe dazu unter Ziffer 9) ist die
Verjahrung analog § 204 Abs.1 Nr. 1 BGB gehemmt, so dass die Verfahrenszeit in die
Verjahrungsfrist nicht eingerechnet wird (§ 209 BGB).

Ab dem Zeitpunkt der Bekanntmachung der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das
Handelsregister des Sitzes der PARSYTEC gemifl § 10 HGB ist der Anspruch auf Zahlung der
Barabfindung gemill § 327b Abs. 2 AktG mit jdhrlich 5 Prozentpunkten itiber dem jeweiligen
Basiszinssatz nach § 247 BGB zu verzinsen. Die Geltendmachung eines weiteren Schadens ist nicht
ausgeschlossen.

Die ISRA VISION wird fiir die unverziigliche Auszahlung der Barabfindung Sorge tragen. Fiir den
Fall, dass in einem gerichtlichen Spruchverfahren gemif § 327f AktG i.V.m. §§ 1 ff. SpruchG fiir die
Minderheitsaktiondre der PARSYTEC rechtskriftig eine hohere als die festgelegte Abfindung
bestimmt wird, wird diese hohere Abfindung von der ISRA VISION unverziiglich allen berechtigten
Aktionédren der PARSYTEC gewéhrt werden.

Banktechnische Abwicklung und Zahlung der Abfindung

Die ISRA VISION hat die LBBW als Zentralabwicklungsstelle mit der wertpapiertechnischen
Abwicklung sowie mit der Auszahlung der Barabfindung (gegebenenfalls nebst Zinsen) beauftragt.
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Aktiondre der PARSYTEC, die ihre girosammelverwahrten Aktien bei einem deutschen Kreditinstitut
verwahren, brauchen hinsichtlich der Entgegennahme der Barabfindung nichts zu veranlassen. Die
Auszahlung der Barabfindung erfolgt unverziiglich nach der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses
in das Handelsregister am Sitz der PARSYTEC Zug um Zug gegen Ubertragung des
Miteigentumsanteils (und des Mitbesitzes) des jeweiligen Minderheitsaktionirs an den betreffenden
bei der Clearstream Banking AG verwahrten Globalurkunden, mithin gegen Ausbuchung der Aktien
durch die jeweilige Depotbank; die Entgegennahme der Barabfindung ist fiir diese Aktionédre der
PARSYTEC provisions- und spesenfrei.

Weitere Einzelheiten der Abwicklung werden den Aktioniren unmittelbar nach Wirksamwerden des
Ubertragungsbeschlusses durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger (www.bundesanzeiger.de)
mitgeteilt.

Einstellung des Handels der PARSYTEC-Aktien im Freiverkehr

Mit Eintragung des Ubertragungsbeschlusses werden kraft Gesetzes alle Aktien der
Minderheitsaktionidre der PARSYTEC auf die ISRA VISION iibergehen, d.h. der Squeeze-out wird
wirksam. Die Borse Miinchen, an der die Aktien der PARSYTEC (ohne Veranlassung seitens der
PARSYTEC) in die Preisfeststellung im Freiverkehr einbezogen sind, wird iiber den Ubergang der
Aktien der Minderheitsaktiondre informiert. Die ISRA VISION geht davon aus, dass die
Preisfeststellung der PARSYTEC-Aktien im Freiverkehr von der betroffenen Borse voraussichtlich
kurze Zeit nach dem Wirksamwerden des Squeeze-out ausgesetzt bzw. eingestellt werden wird und
die Einbeziehung der Aktien in die Preisfeststellung im Freiverkehr in der Folgezeit endet. Nach dem
Wirksamwerden des Squeeze-out gegebenenfalls noch stattfindender Handel der PARSYTEC-Aktien
ist ein Handel mit Barabfindungsanspriichen der Minderheitsaktionére.

Weitere Einzelheiten beziiglich des Zeitpunkts der Einstellung der Einbeziehung der Aktien in die
Preisfeststellung im Freiverkehr und beziiglich der Abwicklung werden den Minderheitsaktionidren
unverziiglich nach der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das zustindige Handelsregister der
PARSYTEC durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger (www.bundesanzeiger.de) mitgeteilt.

Steuerliche Auswirkungen fiir die Aktioniire
(a) Allgemeines

Die nachfolgenden Ausfithrungen enthalten eine kurze Zusammenfassung einiger wichtiger
deutscher Besteuerungsgrundsitze, die im Zusammenhang mit dem Ubergang der Aktien auf
den Hauptaktiondr fiir in Deutschland unbeschrinkt steuerpflichtige Minderheitsaktionére
relevant sein konnen.

Die Beschreibung der steuerlichen Auswirkungen beschrinkt sich auf in Deutschland
unbeschrinkt steuerpflichtige Minderheitsaktiondre. Wenn eine unbeschrinkte Steuerpflicht
nicht besteht, hiangen die steuerlichen Auswirkungen neben den besonderen Vorschriften des
deutschen Steuerrechts vom Steuerrecht des Staates ab, in dem der jeweilige
Minderheitsaktiondr ansissig ist, sowie von den Regelungen eines gegebenenfalls zwischen
Deutschland und dem Anséssigkeitsstaat des Minderheitsaktionérs bestehenden Abkommens
zur Vermeidung der Doppelbesteuerung.

Des Weiteren werden Besonderheiten bei Aktien, die als Gegenleistung fiir eine
steuerbegiinstigte Einbringung nach dem Umwandlungssteuergesetz alter Fassung erworben
wurden (einbringungsgeborene  Aktien) oder deren VerduBerung nach dem
Umwandlungssteuergesetz neuer Fassung zu einem Einbringungsgewinn I oder II fiihren
wiirde, sowie eine mogliche Begiinstigung nicht aus dem Betrieb entnommener Gewinne nach
§ 34a des Einkommensteuergesetzes, sowie Sonderregelungen fiir bestimmte Unternehmen
des Finanz- und Versicherungssektors nicht dargestellt.
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Die Darstellung bezieht sich grundsétzlich nur auf die in Deutschland anfallende
Korperschaftsteuer, Einkommensteuer und Gewerbesteuer sowie den Solidarititszuschlag
und gegebenenfalls die Kirchensteuer und behandelt nur einige wesentliche Aspekte dieser
Steuerarten. In Zweifelsfragen sollte unbedingt ein steuerlicher Berater konsultiert werden.

Grundlage dieser Zusammenfassung ist das zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses
Ubertragungsberichts geltende deutsche Steuerrecht. Dieses kann sich — unter Umstidnden
auch riickwirkend — dndern.

Eine Gewihr fiir die Vollstindigkeit oder Richtigkeit dieser Zusammenfassung wird nicht
iibernommen. Die steuerlichen Erlduterungen in diesem Ubertragungsbericht ersetzen keine
personliche Steuerberatung. Es wird jedem Minderheitsaktiondr daher angeraten, einen
Steuerberater zu den sich fiir ihn individuell aus dem Squeeze-out ergebenden steuerlichen
Auswirkungen zu konsultieren. Nur dieser ist in der Lage, die besonderen steuerlichen
Verhiltnisse des jeweiligen Minderheitsaktionérs angemessen zu bewerten.

(b) Besteuerung des Gewinns aus der Ubertragung der Aktien

Die Ubertragung von Aktien gegen Barabfindung nach §327a AktG stellt fiir die
Minderheitsaktionire steuerlich eine VerduBerung der Aktien dar.

Ein VeriduBerungsgewinn wird erzielt, wenn die Barabfindung in Hohe von EUR 10,24 je
PARSYTEC-Aktie abziiglich etwaiger damit im Zusammenhang stehender
VerauBerungskosten die steuerlichen Anschaffungskosten oder den steuerlichen Buchwert bei
dem jeweiligen Minderheitsaktiondr fiir die betreffenden Aktien iibersteigt. Betrigt die
Barabfindung abziiglich etwaiger VerduBerungskosten weniger als die Anschaffungskosten
oder der Buchwert der Aktien bei dem Minderheitsaktionir, entsteht ein VerduBerungsverlust.

Die steuerliche Erfassung eines Verduferungsgewinnes sowie die steuerliche
Geltendmachung eines VerduBerungsverlustes hidngt davon ab, ob die Aktien vor der
Ubertragung auf die ISRA VISION dem Privat- oder dem Betriebsvermogen des betreffenden
Minderheitsaktionirs zuzuordnen sind.

@) Aktien im Privatvermogen, die vor dem 1. Januar 2009 erworben wurden

Ist der Minderheitsaktionir eine natiirliche Person, die in Deutschland ansissig ist,
also in Deutschland ihren Wohnsitz oder gewohnlichen Aufenthalt hat, und hélt er die
Aktien in seinem Privatvermogen, so hingt die Besteuerung eines Gewinns aus der
Ubertragung der Aktien davon ab, ob er die Aktien vor dem 1. Januar 2009 erworben
hat oder nicht.

Bei vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Aktien ist ein Gewinn aus der Ubertragung
der Aktien nur dann einkommensteuerpflichtig, wenn der Minderheitsaktionér zu
irgendeinem Zeitpunkt wihrend der der Ubertragung vorangegangenen fiinf Jahre zu
mindestens 1 % unmittelbar oder mittelbar am Kapital der PARSYTEC beteiligt war
(Wesentliche Beteiligung), wobei im Falle eines unentgeltlichen Erwerbes durch den
Minderheitsaktiondr die  Besitzzeit und die Beteiligungsquote  seines
Rechtsvorgingers bzw. — bei mehreren unentgeltlichen Ubertragungen hintereinander
— der Rechtsvorgidnger des Minderheitsaktionirs mit beriicksichtigt werden. Gewinne
aus der VerduBerung einer Wesentlichen Beteiligung unterliegen in diesem Fall zu
60 % (Teileinkiinfteverfahren) der FEinkommensteuer mit dem individuellen
Einkommensteuersatz des Minderheitsaktiondrs zuziiglich eines etwaigen
Solidarititszuschlags von bis zu 5,5 % (durch das Gesetz zur Riickfithrung des
Solidarititszuschlags 1995, BGBI1. 12019, S. 2115, wurde dieser zu Gunsten niedriger
und mittlerer Einkommen mit Wirkung ab dem 1. Januar 2021 teilweise abgeschafft
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bzw. reduziert) und gegebenenfalls Kirchensteuer. VerduBerungsverluste und
Aufwendungen, die im wirtschaftlichen Zusammenhang mit der Ubertragung stehen,
konnen in diesem Fall zu 60 % steuerlich geltend gemacht werden.

War der Minderheitsaktiondr und bei unentgeltlichem Erwerb sein Rechtsvorginger
zu keinem Zeitpunkt wihrend der fiinf Jahre vor der Ubertragung mindestens mit 1 %
unmittelbar oder mittelbar am Kapital der PARSYTEC beteiligt, bleibt ein etwaiger
VerduBerungsgewinn bzw. -verlust bei vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Aktien
steuerrechtlich unbeachtlich.

Aktien im Privatvermogen, die nach dem 31. Dezember 2008 erworben wurden

Der Gewinn aus der Ubertragung von Aktien, die nach dem 31. Dezember 2008
erworben wurden, unterliegt grundsitzlich unabhingig von der Haltedauer der
Abgeltungsteuer. Die Abgeltungsteuer wird, vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen,
im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs durch die den Verkauf durchfithrende
inldndische auszahlende Stelle (Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsinstitut,
Wertpapierhandelsunternehmen oder Wertpapierhandelsbank) fiir Rechnung des
Minderheitsaktionirs einbehalten. Zusitzlich ist grundsitzlich Kirchensteuer
einzubehalten, es sei denn, dass fiir den Minderheitsaktionidr beim Bundeszentralamt
fir Steuern ein Sperrvermerk betreffend seine rechtliche Zugehorigkeit zu einer
steuererhebenden Religionsgemeinschaft eingetragen ist. Der Abgeltungssteuersatz
betragt 25 % zuziiglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag (und gegebenenfalls
Kirchensteuer), d.h. insgesamt 26,375 % (gegebenenfalls zuziiglich Kirchensteuer)
der mafgeblichen Bruttoertrige.

Der Minderheitsaktiondr kann von seinen im Veranlagungszeitraum insgesamt
erzielten Kapitaleinkiinften einen Sparer-Pauschbetrag von EUR 801 (bzw.
EUR 1.602 fiir zusammen veranlagte Ehegatten) pro Kalenderjahr in Abzug bringen;
der Abzug der tatsichlichen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

VerduBerungsverluste aus Aktien diirfen ausschlieBlich mit VerduBerungsgewinnen
aus Aktien, nicht aber mit anderen Einkiinften aus Kapitalvermogen, etwa bezogenen
Dividenden, und auch nicht mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten verrechnet
werden (Verlustverrechnungsbeschriankung). Nicht ausgeglichene
VerduBerungsverluste aus Aktien konnen allein in kiinftige Veranlagungszeitraume
vorgetragen, nicht aber zuriickgetragen werden; diese Betrdge werden gesondert
festgestellt.

Mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuer auf die VerduBerungserlose
abgegolten, d.h. diese FEinkunftsbestandteile miissen, vorbehaltlich bestimmter
Ausnahmen, nicht mehr in der personlichen Steuererkldrung des Minderheitsaktionérs
angegeben werden. Ist fiir den Minderheitsaktiondr beim Bundeszentralamt fiir
Steuern ein Sperrvermerk betreffend seine rechtliche Zugehorigkeit zu einer
steuererhebenden Religionsgemeinschaft eingetragen, hat der Minderheitsaktionér
grundsitzlich eine Steuererkldrung zum Zwecke der Veranlagung der Kirchensteuer
abzugeben.

Der Minderheitsaktionér kann beantragen, dass der Gewinn aus der Ubertragung der
Aktien anstelle der Abgeltungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur
Ermittlung der tariflichen Einkommensteuer veranlagt wird, wenn dies zu einer
niedrigeren Steuerbelastung fiihrt.
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Der Gewinn aus der VeriduBerung einer Wesentlichen Beteiligung unterliegt nicht der
Abgeltungsteuer. Hier findet das Teileinkiinfteverfahren Anwendung, wonach 60 %
des Gewinns der Einkommensteuer mit dem individuellen Einkommensteuersatz des
Minderheitsaktionirs zuziiglich eines etwaigen Solidaritdtszuschlags von bis zu 5,5 %
(durch das Gesetz zur Riickfithrung des Solidaritdtszuschlags 1995, BGBI. 12019, S.
2115, wurde dieser zu Gunsten niedriger und mittlerer Einkommen mit Wirkung ab
dem 1. Januar 2021 teilweise abgeschafft bzw. reduziert) und gegebenenfalls der
Kirchensteuer unterliegen. Eine etwaige auf den VerduBerungsgewinn erhobene
Kapitalertragsteuer ~ (inklusive  Solidaritdtszuschlag ~ und  gegebenenfalls
Kirchensteuer) hat keine abgeltende Wirkung und wird bei der Steuerveranlagung des
Minderheitsaktiondrs auf dessen Steuerschuld angerechnet bzw. in Hohe eines
etwaigen Uberhangs erstattet. Der Sparer-Pauschbetrag wird nicht zusitzlich gewihrt.

Aktien im Betriebsvermdgen

Die Besteuerung von Aktien, die von dem Minderheitsaktiondr in einem
Betriebsvermdgen gehalten werden, hingt davon ab, ob der Minderheitsaktionir eine
Korperschaft, eine natiirliche Person oder eine gewerblich titige oder gewerblich
geprigte Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) ist. Diese Unterscheidung hat
auch Bedeutung fiir die Frage, ob der VerduBerungsgewinn dem
Kapitalertragsteuerabzug unterliegt (sieche dazu nachfolgend unter Buchstabe (D)).

(A) Minderheitsaktiondr ist eine Korperschaft

Der Gewinn aus der Ubertragung der Aktien ist grundsitzlich von der
Korperschaftsteuer und dem Solidaritdtszuschlag sowie der Gewerbesteuer
befreit. 5 % des Gewinns gelten aber pauschal als nicht abzugsfihige
Betriebsausgaben und unterliegen daher bei einer nicht steuerbefreiten
Korperschaft der Korperschaftsteuer zu einem Steuersatz von 15 % zuziiglich
5,5 % Solidarititszuschlag (Gesamtsteuersatz 15,825 %) und, wenn die
Aktien zu einem inlidndischen gewerblichen Betriebsvermogen gehoren, der
Gewerbesteuer. Eine Mindestbeteiligungsgrenze oder eine Mindesthaltezeit
ist nicht zu beachten. VerduBerungsverluste und andere Gewinnminderungen,
die im Zusammenhang mit den verduBerten Aktien stehen, diirfen steuerlich
nicht als Betriebsausgaben abgezogen werden. Etwaige im Zusammenhang
mit der VerduBerung anfallende VeriduBerungskosten mindern den
VerduBerungsgewinn, so dass im Ergebnis grundsétzlich nur 5 % der
VerduBerungskosten steuerlich abzugsfihig sind, wihrend diese im Fall eines
VerduBerungsverlusts grundsitzlich steuerlich unberiicksichtigt bleiben.

(B) Minderheitsaktionér ist eine natiirliche Person

Ein Gewinn aus der Ubertragung von Aktien, die von einer natiirlichen Person
(Einzelunternehmer) im Betriebsvermdgen gehalten werden, unterliegt in
Deutschland der  Einkommensteuer  (zuziiglich eines etwaigen
Solidaritidtszuschlags von bis zu 5,5 % — durch das Gesetz zur Riickfithrung
des Solidaritidtszuschlags 1995, BGBI. 1 2019, S. 2115, wurde dieser zu
Gunsten niedriger und mittlerer Einkommen mit Wirkung ab dem 1. Januar
2021 teilweise abgeschafft bzw. reduziert — und gegebenenfalls
Kirchensteuer) sowie der Gewerbesteuer, wenn die Aktien einer inldndischen
Betriebsstitte eines Gewerbebetriebs zuzurechnen sind.

Der Gewinn aus der Ubertragung der Aktien ist zu 60 % steuerpflichtig
(Teileinkiinfteverfahren). Aufwendungen, die mit dem Gewinn in
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wirtschaftlichem Zusammenhang stehen, konnen zu 60 % steuermindernd
beriicksichtigt werden. Die Besteuerung erfolgt nach dem personlichen
progressiven Einkommensteuersatz des Minderheitsaktionirs zuziiglich eines
etwaigen Solidarititszuschlags von bis zu 5,5 % (durch das Gesetz zur
Riickfithrung des Solidaritdtszuschlags 1995, BGBI. 1 2019, S. 2115, wurde
dieser zu Gunsten niedriger und mittlerer Einkommen mit Wirkung ab dem
1. Januar 2021 teilweise abgeschafft bzw. reduziert) und gegebenenfalls
Kirchensteuer.

Die Gewerbesteuer ist grundsitzlich im Wege eines pauschalierten
Anrechnungsverfahrens vollstindig oder teilweise auf die personliche
Einkommensteuer des Minderheitsaktionirs anrechenbar.

Minderheitsaktionir ist eine Personengesellschaft

Ist der Minderheitsaktiondr eine Personengesellschaft, so werden die
Besteuerungsgrundlagen der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer zwar auf
Ebene der Personengesellschaft einheitlich und gesondert festgestellt,
Einkommen- und Korperschaftsteuer werden aber nur auf Ebene des
jeweiligen Gesellschafters der Personengesellschaft erhoben. Die
Besteuerung folgt dabei den oben unter (i) und (ii) beschriebenen
Grundsitzen, die gelten wiirden, wenn der Gesellschafter unmittelbar
Minderheitsaktionidr der PARSYTEC wiire.

Zusitzlich unterliegt der Gewinn aus der Ubertragung bei Zurechnung der
Aktien zu einer inldndischen Betriebsstitte eines Gewerbebetriebs der
Personengesellschaft bei dieser der Gewerbesteuer. Soweit der Gewinn auf
natiirliche Personen entfillt, ist er zu 60 %, soweit er auf
Kapitalgesellschaften entfillt, im Ergebnis zu 5 % gewerbesteuerpflichtig.

VerduBerungsverluste und andere Gewinnminderungen, die im
Zusammenhang mit den verduflerten Aktien stehen, bleiben fiir Zwecke der
Gewerbesteuer unberiicksichtigt, soweit sie auf eine Korperschaft als
Gesellschafter entfallen, und werden zu 60 % beriicksichtigt, soweit sie auf
eine natiirliche Person als Gesellschafter entfallen.

Im Zusammenhang mit der VerduBerung anfallende VerduBerungskosten
mindern den VerduBerungsgewinn, so dass bei Beteiligung -einer
Kapitalgesellschaft im  Ergebnis  grundsitzlich nur 5%  der
VerduBerungskosten steuerlich abzugsfihig sind, wihrend diese im Fall eines
VerduBerungsverlusts grundsitzlich steuerlich unberiicksichtigt bleiben. Bei
Beteiligung einer natiirlichen Person konnen VerduBerungskosten
grundsitzlich zu 60 % steuerlich abgezogen werden.

Soweit natiirliche Personen an der Personengesellschaft beteiligt sind, wird
die auf der Ebene der Personengesellschaft anfallende Gewerbesteuer
grundsitzlich im Wege eines pauschalierten Anrechnungsverfahrens
vollstindig oder teilweise auf ihre personliche Einkommensteuer
angerechnet.

Kapitalertragsteuer

VerduBerungsgewinne aus Aktien, die von unbeschrinkt steuerpflichtigen
Korperschaften gehalten werden, unterliegen grundsitzlich nicht dem
Kapitalertragsteuerabzug. Dasselbe gilt bei natiirlichen Personen oder
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Personengesellschaften, wenn der  VerduBerungserlos zu den
Betriebseinnahmen eines inldndischen Betriebs gehort und der Aktionér dies
gegeniiber der auszahlenden Stelle nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck
erklart. In allen anderen Fillen hat die den Verkauf durchfiihrende
inldndische auszahlende Stelle (Kreditinstitut, Finanzdienstleistungsinstitut,
Wertpapierhandelsunternehmen, Wertpapierhandelsbank) bei VerduBerung
von nach dem 31. Dezember 2008 erworbenen Aktien Kapitalertragsteuer in
Hohe von 25 % (zuziiglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag, insgesamt also
26,375 % — zuziiglich etwaiger Kirchensteuer bei natiirlichen Personen)
einzubehalten. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer und der einbehaltene
Solidarititszuschlag sowie etwaige Kirchensteuer haben bei im
Betriebsvermdgen gehaltenen Aktien keine abgeltende Wirkung, sondern sie
werden nur auf die Steuerschuld des VerduBerers aus Einkommen- oder
Korperschaftsteuer, einem etwaigen Solidarititszuschlag und etwaiger
Kirchensteuer (bei natiirlichen Personen) angerechnet bzw. in Hohe eines
etwaigen Uberschusses erstattet.

ERLAUTERUNG UND BEGRUNDUNG DER ANGEMESSENHEIT DER BARABFINDUNG
Vorbemerkung

Die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire erfolgt gegen Gewihrung einer angemessenen
Barabfindung. Nach § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG wird die Barabfindung von der Hauptaktionérin
festgelegt. Sie hat die Verhiltnisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung der
Hauptversammlung zu beriicksichtigen. Tag der geplanten Hauptversammlung der PARSYTEC, die
iiber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire auf die ISRA VISION beschlieBen soll, ist
der 30. Juni 2021 (Bewertungsstichtag). Die ISRA VISION hat als angemessene Barabfindung geméf
§§ 327a ff. AktG einen Betrag von

EUR 10,24 je auf den Inhaber lautende Stiickaktie
der PARSYTEC festgelegt.
Ermittlung und Festlegung der Barabfindung nach § 327b Abs. 1 AktG

Zu ihrer Unterstiitzung hat die ISRA VISION die RSM beauftragt, den Unternehmenswert der
PARSYTEC und die den Minderheitsaktiondren der PARSYTEC gemil3 § 327a Abs. 1 AktG zu
gewihrende angemessene Barabfindung zu ermitteln. Dazu hat die RSM auftragsgemif den anteiligen
objektivierten Unternehmenswert der PARSYTEC je Stiickaktie unter Beachtung der im Standard
IDW S 1 des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. in der Fassung vom 2. April 2008
niedergelegten Grundsitze (IDW S 1) als neutraler Gutachter ermittelt.

Die der Ermittlung zu Grunde liegenden Bewertungsarbeiten hat die RSM in den Monaten Mirz bis
Mai 2021 durchgefithrt und ihre Ergebnisse in der ,,Gutachtliche[n] Stellungnahme zum
Unternehmenswert der ISRA VISION PARSYTEC AG und zur Ermittlung der angemessenen
Barabfindung gemdf3 §§ 327a ff. AktG* vom 19. Mai 2021 dargelegt. Die RSM kommt in der
Gutachtlichen Stellungnahme zu dem Schluss, dass sich der objektivierte Unternehmenswert der
PARSYTEC zum Bewertungsstichtag 30. Juni 2021 auf TEUR 63.523 belduft. Dies entspricht einem
anteiligen Unternehmenswert je PARSYTEC-Aktie in Hohe von EUR 10,24. Da hinsichtlich des
maligeblichen gewichteten Borsenkurses der PARSYTEC-Aktie im Freiverkehr an der Borse
Miinchen, jedenfalls eine Marktenge vorliegt, kommt die RSM in der Gutachtlichen Stellungnahme
zu dem Ergebnis, dass die angemessene Barabfindung im Sinne von § 327b Abs. 1 AktG EUR 10,24
je auf den Inhaber lautende Stiickaktie der PARSYTEC betrégt.
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Die ISRA VISION macht sich die Ausfithrungen der RSM und das Ergebnis der Gutachtlichen
Stellungnahme der RSM inhaltlich vollstindig zu eigen und hat die den Aktiondren gemifl § 327a
Abs. 1 AktG zu gewihrende angemessene Barabfindung auf EUR 10,24 je auf den Inhaber lautende
Stiickaktie der PARSYTEC festgelegt. Die Gutachtliche Stellungnahme der RSM ist in vollstidndiger
Fassung samt Anlagen diesem Ubertragungsbericht als Anlage B beigefiigt und ist damit,
einschlieBlich ihrer Anlagen, Bestandteil dieses Ubertragungsberichts. Fiir die Festlegung der
Barabfindung durch die ISRA VISION waren insbesondere die folgenden Erwédgungen malB3geblich:

(a) Unternehmenswert der PARSYTEC

Die Unternehmensbewertung durch die RSM ist unter Beachtung der in Praxis und
Rechtsprechung anerkannten Grundsitze IDW S 1 erfolgt. Die Bewertung erfolgte auf den
Tag der geplanten ordentlichen Hauptversammlung der PARSYTEC, den 30. Juni 2021. Nach
IDW S 1 kann die Ermittlung des Unternehmenswerts nach dem Ertragswertverfahren oder
nach einem Discounted-Cash-Flow-Verfahren erfolgen. Die RSM hat vorliegend den
objektivierten Unternehmenswert mit Hilfe des in der Praxis der Unternehmensbewertung in
Deutschland gebrduchlichen und von der Rechtsprechung anerkannten Ertragswertverfahrens
ermittelt.

Der Ertragswert eines Unternehmens bestimmt sich unter der Voraussetzung ausschlieSlich
finanzieller Ziele durch den Barwert der mit dem Figentum an dem Unternehmen
verbundenen Nettozufliisse an die Unternehmenseigner (Zukunftserfolgswert). Zur Ableitung
des Barwerts dieser Uberschiisse wird ein Kapitalisierungszinssatz herangezogen, der die
Rendite aus einer zur Investition in das zu bewertende Unternechmen adédquaten
Alternativanlage reprisentiert. Die Anwendung dieser Methode ist aus Sicht der ISRA
VISION sachgerecht, da es sich um eine nach herrschender Meinung in der
Betriebswirtschaftslehre und im Berufsstand der Wirtschaftspriifer anerkannte Methode
handelt, die sich auch in der Rechtsprechung zur iiblichen Praxis entwickelt hat.

Aus Praktikabilitdtsgriinden hat die RSM den technischen Bewertungsstichtag auf den
30. September 2020 festgelegt und den auf diesen technischen Bewertungsstichtag ermittelten
Unternehmenswert auf den Tag der Hauptversammlung, den 30. Juni 2021, aufgezinst.

Sonderwerte (nicht betriebsnotwendiges Vermogen) wurden gesondert bewertet und dem
Ertragswert erhohend hinzugerechnet, was aus Sicht der ISRA VISION ebenfalls sachgerecht
ist.

Die RSM kommt in ihrer Gutachtlichen Stellungnahme zu dem Schluss, dass sich der
objektivierte Unternehmenswert der PARSYTEC zum Bewertungsstichtag 30. Juni 2021 auf
TEUR 63.523 belduft. Da die PARSYTEC keine eigenen Aktien hilt, entspricht dies einem
anteiligen Unternehmenswert je PARSYTEC-Aktie in Hohe von EUR 10,24.

Die RSM hat den nach dem Ertragswertverfahren ermittelten Unternehmenswert,
einschlieBlich Sonderwerten, im Wege der Ermittlung von Marktmultiplikatoren (Umsatz-
und EBITDA) plausibilisiert. Der von der RSM nach dem Ertragswertverfahren ermittelte
Unternehmenswert, einschlieBlich Sonderwerten, liegt dabei innerhalb der Bandbreite der
Marktmultiplikatorenbewertung. Den  von der RSM  ebenfalls  ermittelten
Transaktionsmultiplikatoren hat die RSM aus Sicht der ISRA VISION zutreffend nur wenig
Aussagekraft beigemessen.

(b) Borsenkurs der PARSYTEC-Aktie

Eine Beriicksichtigung eines volumengewichteten durchschnittlichen Borsenkurses im
Dreimonatszeitraum vor Bekanntgabe der Strukturmafinahme (hier: die 6ffentliche
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Bekanntgabe der PARSYTEC iiber die Durchfiihrung eines Squeeze-out-Verfahrens am
23. Mirz 2021) ist nicht geboten.

®

(i)

Grundsétze der Rechtsprechung

Nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts (Beschluss vom 27. April
1999 — Az.: 1 BvR 1613/94 — | DAT/Altana*) darf ein am Bewertungsstichtag
existierender Borsenkurs bei der Ermittlung der Abfindung nicht unberiicksichtigt
bleiben. Bei borsennotierten Gesellschaften diirfen die Minderheitsaktionére
jedenfalls nicht weniger erhalten, als sie bei einer freien Desinvestitionsentscheidung
zum Zeitpunkt der MaBnahme erhalten hitten.

In Fortfilhrung der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts geht der
Bundesgerichtshof (BGH) davon aus, dass die Gleichstellung von Borsen- und
Verkehrswert auf der Annahme beruht, ,,daf3 die Borse auf der Grundlage der ihr zur
Verfiigung gestellten Informationen und Informationsmoglichkeiten die Ertragskraft
des Gesellschaftsunternehmens, um dessen Aktien es geht, zutreffend bewertet, der
Erwerber von Aktien sich an dieser Einschdtzung durch den Markt orientiert und sich
daher Angebot und Nachfrage danach regulieren, so daf3 sich die Marktbewertung in
dem Borsenkurs der Aktien niederschligt” (BGH, Beschluss vom 12. Mirz 2001 —
Az.: 11ZB 15/00 — ,,DAT/Altana®, juris Rz. 19).

Dementsprechend kommt der Borsenwert als Untergrenze der Barabfindung nicht in
Betracht, wenn er den Verkehrswert der Aktien nicht widerspiegelt. Das ist nach dem
BGH wiederum der Fall, ,,wenn iiber einen lingeren Zeitraum mit Aktien der
Gesellschaft praktisch kein Handel stattgefunden hat, aufgrund einer Marktenge der
einzelne aufienstehende Aktiondr nicht in der Lage ist, seine Aktien zum Borsenpreis
zu verdufsern oder der Borsenpreis manipuliert worden ist™ (BGH, Beschluss vom
12. Mirz 2001 — Az.: I1 ZB 15/00 — ,,DAT/Altana‘, juris Rz. 20).

Der Borsenwert ist nach der Rechtsprechung des BGH grundsétzlich auf Grundlage
eines volumengewichteten Durchschnittskurses innerhalb eines dreimonatigen
Referenzzeitraums vor der Bekanntmachung einer StrukturmaBnahme zu ermitteln
(BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010 — Az.: II ZB 18/09 — ,,Stollwerck®). Nicht
maBgeblich fiir die Ermittlung des relevanten Durchschnittskurses ist hingegen der
Tag der Hauptversammlung, die iiber die Manahme beschlie3t. Nach Auffassung der
Rechtsprechung ist der Referenzzeitraum vor Bekanntmachung der
Strukturmafinahme besser geeignet, den Verkehrswert der Aktie zu ermitteln, als der
mit der Hauptversammlung endende Referenzzeitraum, weil mit der
Bekanntmachung der StrukturmaBnahme an die Stelle der Markterwartung
hinsichtlich der Entwicklung des Unternehmenswertes und damit des der Aktie
innewohnenden Verkehrswerts die Markterwartung an die Abfindungshohe trite. Der
Zeitpunkt der moglichen Desinvestitionsentscheidung und der Ankniipfungspunkt fiir
die Bemessung des Durchschnittskurses fallen also auseinander.

Keine Anwendbarkeit dieser Rechtsprechungsgrundsitze auf den vorliegenden Fall
(A) Keine Borsennotierung im maf3igeblichen Referenzzeitraum
Die vorgenannte Rechtsprechung zur Mafigeblichkeit des Borsenkurses ist im
Hinblick auf Gesellschaften ergangen, die im malgeblichen

Referenzzeitraum borsennotiert im Sinne von § 3 Abs. 2 AktG waren, deren
Aktien also im regulierten Markt (§§ 32 ff. BorsG) gehandelt wurden. Im
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(B)

mafgeblichen Referenzzeitraum war die PARSYTEC jedoch bereits seit
vielen Jahren nicht mehr borsennotiert im Sinne von § 3 Abs. 2 AktG.

Die offentliche Bekanntgabe der PARSYTEC iiber die Durchfiihrung eines
Squeeze-out-Verfahrens erfolgte im Wege einer entsprechenden
Unternehmensmitteilung iiber DGAP am 23. Mirz 2021. Der nach der
Rechtsprechung vorliegend mafBgebliche Referenzzeitraum begann mithin
am 23. Dezember 2020 und endete am 22. Mirz 2021 (je einschlieBlich).

Die PARSYTEC-Aktien werden jedoch bereits seit Ablauf des 18. April 2008
nicht mehr in einem regulierten Markt gehandelt und die PARSYTEC ist
somit seitdem auch nicht mehr borsennotiert im Sinne von § 3 Abs. 2 AktG.
Die Aktien werden vielmehr seitdem ausschlieBlich im Freiverkehr gehandelt
(vgl. Ziffer 2.4 dieses Berichts). Zuletzt erfolgte der Handel der PARSYTEC-
Aktien dabei ausschlieBlich an der Borse Miinchen. Die Einbeziehung in den
Freiverkehr der Borse Miinchen erfolgt insoweit nicht auf Veranlassung der
PARSYTEC.

Allenfalls eingeschrinkte Ubertragbarkeit auf den Freiverkehr

Es ist streitig, ob die im Hinblick auf borsennotierte Gesellschaften im Sinne
des § 3 Abs.2 AktG entwickelte Rechtsprechung zur Malgeblichkeit des
Borsenkurses auch auf Fille iibertragbar ist, in denen die Aktien der
Gesellschaft nur im Freiverkehr gehandelt werden (fiir eine weitgehende
Beriicksichtigungsfihigkeit des Borsenkurses auch im Freiverkehr etwa OLG
Hamburg, Beschluss vom 7. September 2020 — Az.: 13 W 122/20 —, juris
Rz. 26 ff.; J.Schmidt NZG 2020, 1361, 1366; dagegen etwa
Arnold/Rothenburg, DStR 2014, 150, 155; Riegger/Wasmann, in: Festschrift
fiir Eberhard Stilz zum 65. Geburtstag, 1. Auflage 2014, S. 509 (510 f.);
differenzierend etwa OLG Miinchen, Beschluss vom 17. Juli 2014 — Az.: 31
Wx 407/13 —, juris Leitsatz: ,,Bei nur im Freiverkehr gehandelten Aktien kann
der Borsenkurs jedenfalls dann nicht als Untergrenze der Abfindung
herangezogen werden, wenn bei der Preisfindung wesentliche wertrelevante
Informationen  nicht  beriicksichtigt werden*; Schnorbus, in: K.
Schmidt/Lutter (Hrsg.), AktG, 4. Auflage 2020, § 327b Rn. 3a: ,,Priifung
erforderlich, ob preisrelevante Informationen in die Kursbildung
eingeflossen sind‘‘; dhnlich Ruiz de Vargas in: Biirgers/Korber (Hrsg.), AktG,
5. Auflage 2017, Anh § 305 Rn. 54 a; Bungert/Leyendecker-Langner BB
2014, 521, 523 ff.: ,,bei Werten im qualifizierten Freiverkehr)

Richtigerweise ist eine Ubertragung der Rechtsprechungsgrundsitze zur
Mal3geblichkeit des Borsenkurses allenfalls eingeschriankt auf den
Freiverkehr iibertragbar. Wie bereits oben ausgefiihrt, beruht namlich die
Gleichstellung von Borsen- und Verkehrswert nach den Ausfiihrungen des
BGH ,,auf der Annahme, daf3 die Borse auf der Grundlage der ihr zur
Verfiigung gestellten Informationen und Informationsmoglichkeiten die
Ertragskraft des Gesellschaftsunternehmens, um dessen Aktien es geht,
zutreffend bewertet, der Erwerber von Aktien sich an dieser Einschdtzung
durch den Markt orientiert und sich daher Angebot und Nachfrage danach
regulieren, so daf} sich die Marktbewertung in dem Borsenkurs der Aktien
niederschldgt (BGH, Beschluss vom 12. Mirz 2001 — Az.: IT ZB 15/00 —
»~DAT/Altana“, juris Rz.19). Daher ist die Rechtsprechung zur
Malf3geblichkeit des Borsenkurses allenfalls dann auf den Freiverkehr
ibertragbar, wenn die Veroffentlichung und Auswertung kursrelevanter
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©)

Informationen in vergleichbarem Umfang wie bei einer Borsennotierung
gewihrleistet ist; mindestens aber miissen ,,wesentliche wertrelevante
Informationen in die Kursbildung eingeflossen sein (vgl. OLG Miinchen,
Beschluss vom 17. Juli 2014 — Az.: 31 Wx 407/13 —, juris Leitsatz und
Rz. 13).

Dementsprechend weisen auch Befiirworter einer weitgehenden
Beriicksichtigungsfihigkeit des Borsenkurses im  Freiverkehr zur
Begriindung ihrer Ansicht regelmifBig darauf hin, dass auch an einem nicht
regulierten Markt seit Inkrafttreten der sogenannten
Marktmissbrauchsverordnung (MAR) deutlich erhohte, auf die Effizienz
auch dieses Marktsegments abzielende Informationspflichten gelten, und
schlieBen vor diesem Hintergrund nicht per se aus, dass es Teile des
Freiverkehrs geben kann, in denen mangels ausreichender
Informationsversorgung keine fiir einen Aussagekriftigen Borsenkurs
hinreichende Markteffizienz gewdhrleistet ist (vgl. etwa J. Schmidt NZG
2020, 1361, 1366).

Selbst das OLG Hamburg verweist in der Begriindung seiner Entscheidung,
in der es sich fiir eine weitgehende Beriicksichtigungsfihigkeit des
Borsenkurses auch im Freiverkehr ausgesprochen hat, auf die MAR und stellt
erginzend fest, die Antragsgegnerin habe nicht dargelegt, dass ,,bis zum Ende
des Referenzzeitraumes noch irgendwelche mafigeblichen Informationen
angefallen wdren, die nunmehr nicht mehr verdffentlicht worden wdren und
wodurch die Effizienz des Marktes gelitten hdtte* (OLG Hamburg, Beschluss
vom 7. September 2020 — Az.: 13 W 122/20 —, juris Rz. 40).

Vorliegend keine ausreichende Informationsversorgung

Die PARSYTEC war im vorliegend maligeblichen Referenzzeitraums und
auch in den Jahren davor weder gesetzlich noch aufgrund von
Borsenregularien oder privatrechtlichen Vereinbarungen zur
Veroffentlichung von Informationen gegeniiber dem Kapitalmarkt
verpflichtet, noch hat sie solche Veroffentlichungen vorgenommen.

Insbesondere unterliegt die PARSYTEC nicht der Pflicht zur
Veroffentlichung von Insiderinformationen sowie Eigengeschiften von
Fithrungskriften. Diese Pflichten betreffen nimlich nach Art. 17 Abs. 1
Unterabs. 2, Art. 19 Abs. 4 MAR ausschlieBlich solche Gesellschaften, deren
Aktien mit Zustimmung des Emittenten in den Freiverkehr einbezogen
wurden. Das ist bei der PARSYTEC indes gerade nicht der Fall. Die
Einbeziehung in den Freiverkehr der Borse Miinchen erfolgte nimlich nicht
auf Veranlassung der PARSYTEC.

Auch ist die PARSYTEC kein Inlandsemittent im Sinne des § 2 Abs. 14 des
Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG), so dass die §§ 114, 115 WpHG, die die
Verpflichtung zur Veroffentlichung von Jahresfinanzberichten und
Halbjahresfinanzberichten regeln, nicht anwendbar sind. Es bestehen auch im
Ubrigen keine Verpflichtungen der PARSYTEC zur Veroffentlichung von
Informationen gegeniiber dem Kapitalmarkt.

Die PARSYTEC hat zudem weder in dem vorliegend mafgeblichen
Referenzzeitraum noch in der Zeit davor in nennenswertem Umfang
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wertrelevante Informationen veroffentlicht. Insoweit ist insbesondere
Folgendes zu beriicksichtigen:

e Die PARSYTEC ist seit mindestens zehn Jahren nicht mehr zur
Aufstellung eines Konzernabschlusses verpflichtet und stellt auch
seit zehn Jahren keinen Konzernabschluss mehr auf; vielmehr waren
samtliche Gesellschaften der PARSYTEC-Gruppe bis einschlieBlich
dem Geschiftsjahr 2019/2020 in den Konzernabschluss der ISRA
VISION ALT einbezogen und werden erstmals fiir das Geschiftsjahr
2020 der ISRA VISION in den Konzernabschluss der ISRA VISION
einbezogen.

e Finen Halbjahresfinanzbericht hat die PARSYTEC zuletzt fiir das
erste Halbjahr 2007 verdffentlicht.

e Seit iiber zehn Jahren stellt die PARSYTEC nur noch einen
Jahresabschluss auf; als kleine Kapitalgesellschaft im Sinne von
§ 267 Abs. 1 HGB ist sie nicht mehr zur Aufstellung eines
Lageberichts verpflichtet und stellt auch seit dem Geschiftsjahr 2008
keinen Lagebericht mehr auf.

e Aus den verdffentlichten Jahresabschliissen der PARSYTEC und der
tibrigen Gesellschaften der PARSYTEC-Gruppe lédsst sich nur
eingeschriankt der Wert der PARSYTEC-Aktien ableiten, weil darin
keine konsolidierten Zahlen zur PARSYTEC-Gruppe enthalten sind.

e Informationen zum Unternehmen wurden in den vergangenen Jahren
allenfalls auf entsprechende Auskunftsverlangen aufenstehender
Aktionire in der Hauptversammlung der PARSYTEC erteilt. An den
Hauptversammlungen der PARSYREC nahmen jedoch in den
vergangenen Jahren nur noch wenige Minderheitsaktionére teil. In
den vergangenen zehn Jahren lag die Zahl der bei
Priasenzhauptversammlungen physisch anwesenden Aktiondre bzw.
Aktionidrsvertreter regelméBig unter zehn, die Zahl der vertretenen
Aktiondre in der Regel unter 15. Zudem wurden auch in den
Hauptversammlungen in der Regel keine konsolidierten Zahlen der
PARSYTEC-Gruppe mitgeteilt.

e Alle relevanten Meldungen, die die PARSYTEC vor dem 23. Mirz
2021 iiber DGAP veroffentlich hat, stammen aus der Zeit vor dem
18. April 2008. Auch auf den iiblichen Finanzportalen, die von
Anlegern zur Information genutzt werden, wie beispielsweise
boerse.de, finanzen.net, onvista.de oder wallstreet-online.de finden
sich fiir die Zwischenzeit keine Nachrichten und auch nur sehr
vereinzelte Chats, die die PARSYTEC betreffen.

e Die Internetseite der PARSYTEC beschrinkt sich schon seit einigen
Jahren auf wenige Angaben. AuBler den Unterlagen fiir die jeweils
anstehende ordentliche Hauptversammlung werden dort keine
Unternehmensereignisse mehr mitgeteilt.

Damit fehlte es im Hinblick auf die PARSYTEC-Aktie an zentralen
Informationsméglichkeiten des Kapitalmarkts und der Borsenkurs kann
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(iii)

Fundamentaldaten des Unternehmens und deren Bewertung durch den Markt
nicht effizient widerspiegeln.

Der Umstand, dass am Kapitalmarkt seit Jahren keine wertrelevanten
Informationen zur PARSYTEC-Aktie verfiigbar sind, indiziert zugleich, dass
die Entwicklung des Borsenkurses der PARSYTEC-Aktie rein
spekulationsgetrieben ist.

Keine hinreichende Liquiditét

Dariiber hinaus sind Borsenkurse nach der Rechtsprechung vor allem dann nicht
mafgeblich, wenn wihrend des maf3geblichen Referenzzeitraums von drei Monaten
vor Bekanntgabe der MaBBnahme die Aktie nicht ausreichend liquide war (sogenannte
Marktenge).

Wann eine Marktenge besteht, ermittelt die Rechtsprechung anhand verschiedener
Kriterien, wobei eine Gesamtbetrachtung der Marktumstinde im Einzelfall
vorzunehmen ist (OLG Stuttgart, Beschluss vom 14. Februar 2008 — Az.: 20 W 9/06
—, juris Rz. 53; OLG Diisseldorf, Beschluss vom 13. Mérz 2008 — Az. [ 26 W 8/07
AKtE —, juris Rz. 33, 38; OLG Hamburg, Beschluss vom 7. Januar 2013 — Az. 13 W
2/12 —, juris Rz. 21 ff.; OLG Miinchen, Beschluss vom 17. Juli 2014 — Az. 31 Wx
407/13 —, juris Rz. 11 ff.; OLG Frankfurt am Main, Beschluss vom 26. Januar 2017 —
Az. 21 W 75/15 —, juris Rz. 34; OLG Zweibriicken, Beschluss vom 14. August 2018
—Az. 9 WS 4/14 —, III.C.2, I11.C.3b)aa)).

Ausgangspunkt ist grundsitzlich eine Priifung der Voraussetzungen von § 5 Abs. 4
der WpUG-Angebotsverordnung (WpUGAngebV), die analog fiir die Frage, ob eine
Marktenge vorliegt, herangezogen wird (OLG Karlsruhe, Beschluss vom 12.
September 2017 — Az.: 12 W 1/17 —, juris Leitsatz 2 und Rz. 38 ff.). § 5 Abs. 4
WpUGAngebV regelt, wann bei Ubernahmeangeboten aufgrund einer Marktenge
nicht Borsenpreise, sondern der anhand einer Bewertung ermittelte
Unternehmenswert mafgeblich ist. Danach sind Borsenpreise nicht maf3geblich, wenn
im Referenzzeitraum an weniger als einem Drittel der Borsentage Borsenkurse
festgestellt wurden und mehrere nacheinander festgestellte Borsenkurse um mehr als
5 % voneinander abweichen. Zusitzlich werden von den Gerichten die Anzahl der
Borsentage ohne Handel im Referenzzeitraum, die Volatilitdt des Borsenkurses im
Referenzzeitraum, das Handelsvolumen im Referenzzeitraum in Relation zum
Streubesitz und die Geld-Brief-Spanne im Referenzzeitraum als Kriterien
herangezogen.

Aufgrund ihrer Analysen kommt die RSM zu dem aus Sicht der ISRA VISION
nachvollziehbaren und zutreffenden Schluss, dass unter Zugrundelegung der
vorgenannten Kriterien wihrend des maligeblichen Referenzzeitraums die
PARSYTEC-Aktie nicht ausreichend liquide war und mithin eine sogenannte
Marktenge vorlag. Die Illiquiditit der PARSYTEC-Aktie zeigt sich insbesondere
durch die vielen Tage ohne Handel und die sehr hohe Geld-Brief-Spanne. Folglich
spiegelt der Borsenkurs nicht den Verkehrswert der PARSYTEC-Aktie wider.

(c) Vorerwerbspreise

Kaufpreise oder Gegenleistungen fiir die Zeichnung neuer Aktien, die die ISRA VISION in
der Vergangenheit fiir den Erwerb von PARSYTEC-Aktien gezahlt hat, waren bei der
Ermittlung der angemessenen Barabfindung nach den eindeutigen Vorgaben der
Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts (vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999
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—1BvR 1613/94 — . DAT/Altana*) und des BGH (BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010 - 11 ZB
18/09 — ,,Stollwerck®) nicht zu beriicksichtigen. In den vergangenen zehn Jahren wurden
ohnedies von der PARSYTEC keine neuen Aktien ausgegeben und die ISRA VISION bzw.
die ISRA VISION ALT hat zuletzt im Jahr 2011 PARSYTEC-Aktien erworben.

(d) Schlussbemerkung

Die Ermittlung des Unternehmenswerts und die Nichtberiicksichtigung des Borsenkurses im
Freiverkehr durch die RSM ist aus Sicht der ISRA VISION methodisch und rechnerisch
zutreffend. Die ISRA VISION macht sich deshalb die Ausfithrungen der diesem
Ubertragungsbericht als Anlage B beigefiigten Gutachtlichen Stellungnahme der RSM
inhaltlich vollstindig zu eigen und zum Gegenstand dieses Ubertragungsberichts.

9. PRUFUNG DER ANGEMESSENHEIT DER BARABFINDUNG

Die Angemessenheit der Barabfindung wurde gemél § 327c Abs. 2 Satz 2 AktG von dem gerichtlich
ausgewihlten und bestellten sachverstindigen Priifer IVC gepriift. Die IVC wird iiber das Ergebnis
der Priifung der Angemessenheit der von der ISRA VISION festgelegten Barabfindung einen
gesonderten schriftlichen Priifungsbericht nach Mallgabe der § 327c Abs. 2 Satz 4, § 293e AktG
erstatten. Der Priifungsbericht der IVC wird ab dem Zeitpunkt der Einberufung der
Hauptversammlung der PARSYTEC, die iiber die Ubertragung der PARSYTEC-Aktien der
Minderheitsaktiondre auf die ISRA VISION als Hauptaktionédrin beschliefen soll, iiber die
Internetseite der PARSYTEC unter der Internetadresse https://www.isra-parsytec.com/de/hv
zuginglich gemacht. Er wird unter dieser Internetadresse auch wihrend der Hauptversammlung
zuginglich sein.

Die ausgeschlossenen Minderheitsaktionire konnen die Angemessenheit der Barabfindung gerichtlich
gemdl § 327f Satz2 AktG in einem Spruchverfahren nachpriifen lassen. Die Einzelheiten des
Spruchverfahrens regelt das Spruchverfahrensgesetz. Der Antrag auf gerichtliche Entscheidung im
Spruchverfahren kann nur binnen drei Monaten seit dem Tag gestellt werden, an dem die Eintragung
des Ubertragungsbeschlusses im Handelsregister nach § 10 HGB bekanntgemacht worden ist. Der
Antragsteller muss den Antrag innerhalb der Frist begriinden. Die Entscheidung wirkt fiir und gegen
alle Aktiondre der PARSYTEC, die im Wege des Squeeze-out ausgeschieden sind (Inter-omnes-
Wirkung). Falls das Gericht im Spruchverfahren eine Erhohung der Barabfindung festsetzen sollte,
kommt diese Erhohung allen Minderheitsaktiondren zugute, selbst wenn diese keinen Antrag auf
Durchfiihrung eines Spruchverfahrens gestellt haben.

(Unterschriftenseite folgt)
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Darmstadt, den 20. Mai 2021

ISRA VISION AG

2 (

orsitzender des Vorstands der ISRA VISION AG

hfo |

Hans Jurge Clifist
stellvertret dér Vorsitz der des Vorstands der ISRA VISION AG

Johannes Giet /
stellvertretender Vorsitzender des Vorstands der ISRA VISION AG

Karl Tomas Lundin_
Mitglied des Vorstands der ISRA VISION AG
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Anlage A

Schreiben der ISRA VISION AG an die ISRA VISION PARSYTEC AG vom 23. Mirz 2021
(Ubertragungsverlangen nach § 327a AktG)



ISRA VISION AG Industriestralie 14, 64297 Darmstadt, Germany
ISRA VISION PARSYTEC AG

Vorstand

Pascalstralle 16

52076 Aachen

Vorab per E-Mail

Tel.: +49 (6151) 948 - 0
Fax: +49 (6151) 948 - 140

info@isravision.com

Darmstadt, 23. Marz 2021

Einleitung des Verfahrens zum Ausschluss der Minderheitsaktiondre gemaR §§ 327a ff. AktG

Sehr geehrte Herren,

die ISRA VISION AG halt geméaR der als Anlage 1 beigefiigten Depotbestitigung der Landesbank
Baden-Wirttemberg gegenwartig 5.962.135 der insgesamt 6.206.178 auf den Inhaber lautenden
Stlckaktien an der ISRA VISION PARSYTEC AG und damit 96,07 % aller Stiickaktien an der ISRA
VISION PARSYTEC AG. Die ISRA VISION AG ist damit Hauptaktionarin der ISRA VISION
PARSYTEC AG im Sinne des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

Im Namen der ISRA VISION AG richten wir hiermit an Sie als Vorstand der ISRA VISION
PARSYTEC AG das Verlangen, dass die Hauptversammlung ber die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionére der ISRA VISION PARSYTEC AG auf die ISRA VISION AG (oder eine
Gesamtrechtsnachfolgerin der ISRA VISION AG) als Hauptaktionarin gegen Gewahrung einer

angemessenen Barabfindung beschlieft.

Die Hohe der Barabfindung je Stiickaktie werden wir Ihnen, gestiitzt auf eine vorzunehmende
Unternehmensbewertung der ISRA VISION PARSYTEC AG, in einem konkretisierten
Ubertragungsverlangen sobald wie méglich mitteilen. Wir bitten Sie, uns gemal § 327b Abs. 1 Satz
2 AKtG alle fur die Festlegung der Barabfindung notwendigen Unterlagen zur Verfiigung zu stellen

und Ausklnfte zu erteilen.

In einem schriftlichen Bericht der Hauptaktionarin an die Hauptversammlung der ISRA VISION
PARSYTEC AG, den wir Ihnen noch zukommen lassen werden, werden die Voraussetzungen fiir die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionére dargelegt und die Angemessenheit der

Barabfindung erlautert und begriindet.

Die Angemessenheit der festgelegten Barabfindung wird durch einen vom Landgericht Kln
auszuwahlenden und zu bestellenden sachverstandigen Prifer gepriift werden. Die ISRA VISION
AG wird einen entsprechenden Antrag auf Priferbestellung beim Landgericht KéIn stellen.

Vorstand Commerzbank AG

Enis Ersii (Vorsitzender) IBAN: DE87 5084 0005 0130 0581 00

Hans Jirgen Christ BIC: COBADEFFXXX

Dr. Johannes Giet

Tomas Lundin IBAN: DE38 5088 0050 0170 1617 00
BIC: DRESDEFF508

Aufsichtsrat

Henrik Elmin

(Vorsitzender)

Sparkasse Darmstadt
IBAN: DE45 5085 0150 0000 6462 29
BIC: HELADEF1DAS

Baden - Wiirttembergische Bank AG
IBAN: DE56 6005 0101 7496 5065 99
BIC: SOLADEST600

Steuer-Nr.: 007 225 68109

VAT REG: DE 812 283 538
Darmstadt HRB 7722
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Auflerdem werden wir lhnen vor Einberufung der Hauptversammiung die Erklarung des
Kreditinstituts bermitteln, durch die das Kreditinstitut die Gewéhrleistung fiir die Erfiillung der
Verpflichtungen der Hauptaktionarin (ibernimmt, den Minderheitsaktiondren nach Eintragung des
Ubertragungsbeschlusses unverziglich die festgelegte Barabfindung fiir die ubergangenen Aktien zu
zahlen.

Gemal Handelsregisterauszug, der als Anlage 2 beigefiigt ist, ist der Unterzeichner berechtigt, die
ISRA VISION AG alleine zu vertreten.

Mit freundlichen GriRRen,

c

E
Vgrs$tandsversize

Anlagen:

Depotbestatigung der Landesbank Baden-Wiirttemberg
Handelsregisterauszug der ISRA VISION AG vom 23. Marz 2021
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Telefon 0711/127-28514
Telefax 0711/127/6628514

ISRA Vision AG

Andreas Metz —persoénlich-

Industriestr. 14 lhr Zeichen:
64297 Darmstadt Unser Zeichen: vo

23. Méarz 2021

Per Mail vorab

Depotnummer 9636535201 der ISRA VISION AG

Sehr geehrter Herr Metz ,

im obigen Depot der ISRA VISION AG sind stand heute, 11:40 Uhr, Stick 5.962.135 Aktien
der ISAR VISION PARSYTEC AG enthalten. Kurswert EUR 9,70/Stiick, in Summe

EUR 57.832.709,50 (Kurs vom 22.03.2021).-

Mit freundlichen GriiRen

, o

Jurgeh Vogl chael Mujter

Landesbank Baden-Worttemberg HRA 12704 Bankleitzahl 600 501 01 Vorstand

Anstait des offentlichen Rechts Amisgericht Stuttgart BIC/SWIFT-Code SOLADESTE00 Rainer Neske (Vorsitzender),

Hauptsilze HRA 4356, HRA 104 440 USL-IdNr DE 147 800 343 Karl Manfred Lochner, Dr Christian Ricken,
Stuttgart, Karlsruhe, Amitsgericht Mannheim kontakt@LBBW de Thorsten Schonenberger, Volker Wirth
Mannheim, Mainz HRA 40687 www LBBW de Generalbevolimachtigter Andreas Gotz

Amtsgericht Mainz
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Nummer |a) Fira Grund- oder |a) Aligemeine Vertretungsregelung Prokura a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesellschaftsvertrag a) Tag der Eintragung
der b) Sitz, Niederiassung, inléndische Stammkapital |b) Vorstand, Leitungsorgan, geschéftsfihrende b) Sonstige Rechtsverhéitnisse |b) Bemerkungen
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Direkioren, perséniich haftende Gesellschafter,
Person, Zweigniederlassungen Geschéftsfilhrer, Vertretungsberechtigte und
¢) Gegenstand des Unternehmens besondere Vertretungsbefugnis
1 e 3 4 5 6 7
1 a) 3.947.940,00 |a) Gesamtprokura gemeinsam mit einem a) a)
ISRA VISION SYSTEMS AG EUR Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt Vorstandsmitglied oder einem anderen Aktiengesellschaft 17.02.2006
es die Gesellschaft allein. Sind mehrere hProkuristan Satzung vom 28.02.2000 zuletzt geindert am 30.03.2005 Fritzsche
b) Vorstandsmitglieder bestellt, so wird die Jansen, Gabriele, Miinchen, *22.09.1 961
Darmstadt Gesellschaft durch zwei Vorstandsmitglieder Heinrich, Martin Helmut, Weiterstadt, !b) b)
oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit | *11.06.1964 Die Gesellschaft ist nach §§ 190 ff., 226, 238 ff. UmwG durch Tag der ersten
c) einem Prokuristen vertreten. |Bauer, Michael, Rimbach, *07.07.1969 Formwechsel der seither in dem Handelsregister des Eintragung: 13.03.2000
Die Entwicklung, das Marketing, der Durch Beschluss des Aufsichtsrates kann Amtsgerichts Darmstadt unter 8 HRB 6820 eingetragenen Dieses Blatt ist zur
Einsatz und der Vertrieb von Produkten, Vorstandsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis ISRA VISION SYSTEMS GmbH mit Sitz in Darmstadt Fortfiihrung auf EDV
Systemen, Anlagen und Dienstieistungen erteilt werden. Auch kénnen Vorstandsmitglieder aufgrund des Umwandlungsbeschlusses vom 28.02.2000 umgeschrieben worden
auf den Gebieten der Bildverarbeitungs-, durch Beschluss des Aufsichisrates ermachtigt entstanden. und dabei an die Stelle
Automatisierungssoftware- und werden, die Gesellschaft bei der Vornahme von Die Hauptversammlung vom 16.03.2000 hat die bedingte des bisherigen
Robotertechnologie. HRechlsgaschéﬂen als Vertreter eines Dritten hun, rund Is um bis zu 250.000,00 Euro Registerblattes getreten.
uneingeschrénkt zu vertreten. I hlossen ingtes Kapital 1).
Unter Aufhebung der in der Hauptversammiung vom Satzung Blatt 217 ff.
.03.2004 beschlossenen ] enehm Sonderband
b) Kapital wird der Vorstand erméchtigt mit Zustimmung des
Vorstandsmitglied: LAu!sichtsrales das Grundkapital bis zum 29.03.2010 durch
Ersii, Enis, Darmstadt, *17.02.1953 Au neuer Stiickaktien n Bar- oder Sacheinlagen
einzelveriretungsberechtigt; mit der Befugnis, im einmalig oder rmalig, insgesamt héchstens um bis
Namen der Gesellschaft mit sich als Vertreter zu 1.951.723,00 EUR zu erhéhen. Der Vorstand wird
eines Dritten Rechtsgeschéfte abzuschlieRen. erméachti ustimmu Aufsich unter
stimmten, in der Satzung im einzelnen al hrten
Vorstandsmitglied: Voraussetzungen, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionére
Rothermel, Werner, Alsbach-Hahnlein, auszuschlieen und die weiteren Einzelheiten der
*14.05.1958 IDurchﬂihrung der Kapitalerhéhung aus dem genehmigten
Vorstandsmitglied: Kapital festzulegen.
Christ, Hans Jiirgen, Ober-Ramstadt, Unter Aufhebung der in der Hauptversammlung vom
*16.02.1962 23.03.2004 hi nen R T dingtes tal
Vorstandsmitglied:
Dr. Giet, Johannes, Eggenstein, *31.03.1959
2 4.337.940,00 a) a)
EUR Auf Grund der in der Satzung erfeilten Ermachtigung vom 22.03.2006
30.03.2005 ist die Erhéhung des Grundkapitals um Schuschke
390.000,00 EUR auf 4.337.940,00 EUR durchgefiihrt. Durch
iBescthss des Aufsichtsrats vom 21.03.2006 ist die Satzung |b)
in§ 4 Abs.1,2 und 5 (Hbhe und Einteilung des Grundkapitals, |Anmeldung Blatt 1ff
genehmigtes Kapital) gedndert. Sonderband VI

Satzung Blatt 17ff
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Abruf vom 23.03.2021 12:31 Seite 2 von 11
Nummer |a) Firma Grund- oder |a) Aligemeine Vertretungsregelung Prokura a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gessllschaftsvertrag a) Tag der Eintragung
der b) Sitz, Niederlassung, inléndische Stammkapital |b) Vorstand, Leitungsorgan, geschaftsfiihrende b) Sonstige Rechtsverhéltnisse b) Bemerkungen
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Direktoren, personlich haftende Gesellschafter,
Person, Zweligniederiassungen Geschéfisfilhrer, Vertretungsberechtigte und
c) Gegenstand des Unternehmens besondere Vertretungsbefugnis
1 2 3 4 5 6 7
Sonderband VI
b)
enehmigte Kapital gemé&n | r
rsammiung vom 30.03.2005 (G migtes Kapital
Abs. Satzu nach teilwei chnahi
noch 1.561.723,00 EUR.
3 a) a) a)
ISRA VISION AG Die Hauptversammlung vom 28.03.2006 hat die Anderung der |12.10.2006
Firma und die entsprechende Anderung des § 1 Nr.2 sowie Miiller-Frank

die Aufhebung und Neufassung des § 4 (Grundkapital) in Abs
5 (genehmigtes Kapital), in Abs.6 (bedingtes Kapital I)und in
Abs.7 (bedingtes Kapital Il) und Anderungen in §§ 16 (Ort und
Einberufung der Hauptversammiung) Abs.3, 17
(Teilnahmerecht) und 18 (Vorsitz in der Hauptversammiung),
Geschéftsordnung, Teilnahme von Vorstands- und
Aufsichisratsmitgliedern) Abs.2 beschlossen.

b)
nter Aufhebun, in § 4 Abs.5 der bis dahin
tehenden R iiber genehmigtes Kapital ist
Vorstand durch hluss der Hai rsammiun m
.03.2006 erm das Gru ital bis zum 27.03.2011

mit Zustimmung des Aufsichtsrats gegen Bar- und/oder

cheinlagen ein er meh bis zu 1.973.97

Lzu erhdhen, wobei das Bezugsrecht der Aktiondre

au n en kann (Genehmigtes Kapital ).

Unter Aufh.

ng der bis dahin i Abs.6 n

l durch mgnluss der Hgggm ung vom 2 Q; mg um

s zu 250. EUR bedingt erhésht ( neu i
Kapital 1).

Unter Aufhebung der bis dahin in § 4 Abs.7 der Satzung

|bes Regelung iber Bed Kapital Il ist das

Grundkapital durch Beschluss der Hauptversammiung vom

28.03. um bis zu 1.723.970,00 EUR t erhéht

(neues Bedingtes Kapital Il.). .

|o)

Anmeldung Blatt 1 ff, Bd.
VIl Sonderband

Satzung Blatt 6 ff
Sonderband
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Nummer |a) Firma
der b) Sitz, Niederlassung, inléndische
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte
Person, Zweigniederiassungen
c) Gegenstand des Unternehmens

Grund- oder
Stammkapital

a) Aligemeine Vertretungsregelung

b) Vorstand, Leitungsorgan, geschéftsfilhrende
Direktoren, perstniich haftende Geselischatter,
Geschaftsfilhrer, Vertretungsberechtigte und
besondere Vertretungsbefugnis

Prokura

a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesslischaftsvertrag
|b) Sonstige Rechtsverhéitnisse

8) Tag der Eintragung
|b) Bemerkungen

1 2

4

Prokura erloschen;

Jansen, Gabriele, Miinchen, *22.09.1961

a)
15.11.2006
Walden

a)

Die Hauptversammiung vom 20.03.2007 hat Aufhebung und
Neufassung des § 4 (Grundkapital) in Abs.5 (genehmigtes
LKapi{aI] und in Abs. 7 (Bedingtes Kapital I1) beschlossen.

b)

Unter Aufhebung der in § 4 Abs.5 der Satzung bis dahin
bestehenden Regelung {iber genehmigtes Kapital ist der
Vorstand durch Beschluss der Hauptversammiung vom
20.03.2007 erméchtigt, das Grundkapital bis zum 19.03.2012
durch Ausgabe neuer Stiickaktien gegen Bar- und
Sacheinlage, einmalig oder mehrmalig um bis zu 2.168.970,00
EUR zu erhdhen (genehmigtes Kapital).

Unter Aufhebung der bis dahin in § 4 Abs.7 der Satzung
bestehenden Regelung liber Bedingtes Kapital Il ist das
Grundkapital durch Beschluss der Hauptversammiung vom
20.03.2007 um bis zu 1.918.970,00 EUR bedingt erhéht

neues Bedin ital I

a)
14.06.2007

|Miller-Frank

a)

Die Hauptversammlung vom 19.03.2008 hat die Anderung der
Satzung in § 11 (Sitzungen des Aufsichtsrats) und § 17
(Teilnahmerecht an der Hauptversammiung) beschlossen.

a)
24.06.2008
Preylowski

b)
Fall 14

4.381.240
EUR

a)

| Der Vorstand hat am 24.10.2008 auf Grund der durch
Beschluss der Hauptversammlung vom 20.03.2007 erteilten
Erméchtigung (Genehmigtes Kapital) mit Zustimmung des
Aufsichtsrates vom 27.10.2008 die Erhéhung des
Grundkapitals um 43.300,00 EUR gegen Sacheinlage geméan
Einbringungsvertrag vom 18.12.2008 auf 4.381.240,00 EUR
beschlossen.

Der Aufsichisrat hat am 24.10.2008 die Anderung des § 4

a)
05.02.2009
Bollert

b)
Fall 16
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Nummer
der

a) Firma

b) Sitz, Niederlassung, inléndische
Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte
Person, Zweigniederlassungen

c) Gegenstand des Unternehmens

Grund- oder

Stammkapital |b) Vorstand, Leitungsorgan, geschéftsfihrende
Direktoren, personlich haftende Gesellschafter,
Geschéftsfilhrer, Vertretungsberechtigte und

a) Aligemeine Vertretungsregelung

besondere Vertretungsbefugnis

Prokura

a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesellschaftsvertrag
b) Sonstige Rechtsverhéltnisse

a) Tag der Eintragung
b) Bemerkungen

2

4

6

Abs.1, 2 und 5 (H6he und Einteilung des Grundkapitals) der
Satzung beschlossen.
Die Kapitalerhhung ist durchgefiihrt.

b)

1[}33 genehmigte Kapital gem#R Beschluss des Vorstands vom
24.10.2008 betrégt nach teilweiser Inanspruchnahme noch

2.125.670 EUR.

b)

Unter Aufhebung der bis dahin in § 4 Abs. 7 der Satzung

| bestehenden Regelung iiber bedingtes Kapital Il ist das
Grundkapital durch Beschluss der Hauptversammlung vom

24.,03.2009 um bis zu 1.940.620,00 EUR bedingt erhiht

(neues Bedingtes Kapital II).

a)
07.07.2009
Dr. Marienfeld

b)
Fall 19

b)

Gemaf § 18 EGAKIG von Amits wegen
eingetragen als

Geschéftsanschrift:

Industriestralle 14, 64293 Darmstadt

a)
01.06.2010
Geiger

b)
Fall 20

10

a)

Die Hauptversammlung vom 24.03.2010 hat die Anderung des
§ 4 Ziffer 5 (Hohe und Einteilung des Grundkapitals,
genehmigtes Kapital) beschlossen.

b)
‘Unler Aufhebung der in § 4 Abs. 5 der Satzung bis dahin
bestehenden Regelung iiber genehmigtes Kapital ist der
Vorstand durch Beschluss der Hauptversammiung vom
24.03.2010 erméchtigt, das Grundkapital bis zum 23.03.2015
mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 2.1 90.620,00
iEUR gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals
zu ethdhen, wobei das Bezugsrecht der Aktionare
ausgeschlossen werden kann (genehmigtes Kapital).

a)
25.06.2010
Geiger

b)

|Faii 21
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Nummer |a) Firma Grund- oder |a) Aligemeine Vertretungsregelung Prokura a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesslischaftsvertrag a) Tag der Eintragung
der  |b) Sitz, Niederlassung, inléndische Stammkapital |b) Vorstand, Leltungsorgan, geschéftsfiihrende |b) Sonstige Rechtsverhéltnisse b) Bemerkungen
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Direktoren, persdnlich haftende Gesellschafter,
Person, Zwelgniederiassungen Geschaftsfilhrer, Vertretungsberechtigte und
c) Gegenstand des Unternehmens |besondere Vertretungsbefugnis
1 2 3 4 5 ] 7
11 a) a)
Die Hauptversammiung vom 29.03.2011 hat die Anderung der |29.08.2011
Satzung in § 4 Abs. 6, (Grundkapital, Bedingtes Kapital |), § 4 |Geiger
Abs. 7 (Grundkapital, Bedingtes Kapital Il), § 16
(Hauptversammiung; Ort und Einberufung), § 17 b)
(Hauptversammiung; Teilnahmerecht) und § 19 Fall 23
(Hauptversammilung; Beschlussfassung) beschlossen.
b)
Unter Aufhebung der bis dahin in § 4 Abs. 6 der Satzung
bestehenden Regelung iiber bedingtes Kapital | ist das
n i I luss der H. rsammiung vom
29.03.2011 um bis zu 100.000.00 EUR i rh
Bedingtes K. | 1).
Unter Aufhebung der bis dahin in § 4 Abs. 7 der Satzung
gstehe en Rege ' ar badingtes Kapita 5 As
29.03.2011 um bis zu 1.790.620,00 EUR bedingt erhoht
neues iny ital I).
12 b) a)
|Bestelit als 21.09.2011
Vorstand: Geiger
Ceyrolle, Eric, Sanary-sur-Mer, Frankreich,
*08.10.1953 b)
Fall 24
13 b) a)
Zweigniederlassung unter gleicher Firma Gesamtprokura gemeinsam mit einem 18.07.2012
mit Zusatz Vorstandsmitglied oder einem anderen Heusel
"Berlin", 12489 Berlin, | Prokuristen:
Geschéfisanschrift: Max-Planck-Str. 3, Wenzel, Eric Hans-Werner, Weidenthal, b)
12489 Berlin *30.05.1974 Fall 27
14 b) a)
Nicht mehr 07.12.2012
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Nummer |a) Firma Grund- oder |a) Aligemeine Veriretungsregelung Prokura a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesslischaftsvertrag a) Tag der Eintragung
der  |b) Sitz, Niederlassung, inlandische Stammkapital |b) Vorstand, Leltungsorgan, geschaftsfihrende b) Sonstige Rechtsverhéitnisse b) Bemerkungen
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Direktoren, persdnlich haftende Geselischafter,
Person, Zwelgniederiassungen Geschéftsfiihrer, Vertretungsberechtigte und
c) Gegenstand des Unternehmens besondere Vertretungsbefugnis
1 2 3 4 5 6 7
Vorstand: Dissinger
Ceyrolle, Eric, Sanary-sur-Mer, Frankreich
*08.10.1953 b)
Fall 28
15 Prokura erloschen: a)
Wenzel, Eric Hans-Werner, Weidenthal, 07.03.2013
*30.05.1974 Dissinger
b)
Fall 29
16 ol
Gesamtprokura gemeinsam mit einem 25.04.2013
Vorstandsmitglied oder einem anderen Vallbracht
Prokuristen:
Sellerer, Markus, Fiirth, *02.08.1968 b)
Fall 30
17 o
Gesamtprokura gemeinsam mit einem 23.04.2014
Vorstandsmitglied oder einem anderen Dissinger
Prokuristen:
Becht, Susanne, Langen, *04.02.1981 b)
Fall 32
18 Prokura erloschen: a)
Sellerer, Markus, Fiirth, *02.08.1968 11.06.2014
Dissinger
b)
Fall 34
19 b) a)
Berichtigung von Amts wegen zur 12.02.2015
Geschéfisanschrift: Dissinger

Industriestraie 14, 64297 Darmstadt
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Nummer |a) Firma Grund- oder |a) Aligemeine Vertretungsregelung Prokura a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesellschaftsvertrag a) Tag der Eintragung
der b) Sitz, Niederlassung, inlandische Stammkapital |b) Vorstand, Leitungsorgan, geschéftsfilhrende b) Sonstige Rechtsverhéltnisse b) Bemerkungen
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Direktoren, persénlich haftende Gesellschafter,
Person, Zweligniederiassungen Geschéfisfilhrer, Vertretungsberechtigte und
c) Gegenstand des Unternehmens besondere Vertretungsbefugnis
1 2 3 4 h 6 7
b)
Fall 35
20 b) a)
|Bestellt als 17.02.2015
Vorstand: Dissinger
b)
Fall 36
21 a) a)
Die Hauptversammiung vom 17.03.2015 hat die Anderung des |08.07.2015
§ 4V (Hohe und Einteilung des Grundkapitals, genehmigtes | Dissinger
Kapital) und des § 4 VI (Hhe und Einteilung des
Grundkapitals, bedingtes Kapital |1) beschlossen. b)
Fall 37
b)
Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammiung vom
17.03.2015 ermécht s Grundkapital bis zum 16.03.2020
hmﬂ Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 2.190.620,00
EUR gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals
2zu erhdhen, wobei das Bezugsrecht der Aktionére
au: n werden kann (Genehmigtes ital 1/2015).
Unter Aufhebung der bis dahin in § 4 VIl der Satzung
bestehenden Regelung iiber bedingtes Kapital ist das
Grundkapital durch Beschluss der Hauptversammlung vom
17.03.2015 um bis zu 2.090.620,00 EUR bedingt erhaht
(Bedingtes Kapital 11/2015).
22 b) a)
|Besteilt als 10.03.2016
Vorstand: Braunstein
Brickenkamp, Lars, Neu-Anspach, *09.05.1966
b)

Fall 38
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Nummer |a) Firma Grund- oder |a) Aligemeine Vertretungsregelung Prokura a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesellschaftsvertrag a) Tag der Eintragung
der b) Sitz, Niederlassung, inldndische Stammkapital |b) Vorstand, Leltungsorgan, geschaftsfihrende b) Sonstige Rechtsverhéitnisse b) Bemerkungen
Eintragung | Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Direktoren, persénlich haftende Gesellschafter,
Person, Zweigniederlassungen Geschiftsfiihrer, Vertretungsberechtigte und
c) Gegenstand des Unternehmens |besondere Vertretungsbefugnis
1 2 3 4 5 6 7
23 a) a)
Die Hauptversammlung vom 23.03.2016 hat die Anderung der | 22.04.2016
Satzung in § 4 (Grundkapital) beschlossen. Braunstein
b) b)
Der Beschluss der Hauptversammiung vom 28.03.2006 Fall 39
(Bedingtes Kapital 2006/1) ist aufgehoben.
24 b) a)
Nicht mehr 04.10.2016
Vorstand: Braunstein
rickenkam Neu-Ans| *09.05.1966
Bestellt als b)
Vorstand: Fall 40
Amir, Shlomo, Kokhav-Yair / Israel, *04.09.1958
25 b) a)
Nicht mehr 04.05.2017
Vorstandsmitglied: Braunstein
Rothermel, Wemner, Alsbach-Hahnlein
*14,05.1958 b)
Fall 42
26 21.806.200,00 a) a)
EUR Die Hauptversammlung vom 28.03.2018 hat die Erhéhung des|11.05.2018
Grundkapitals um 17.524.960,00 EUR aus Sauer
Gesellschafismitteln und die entsprechende Anderung der
Satzungin § 4. 1 und 2 sowie femer die Anderung von §4.5 |b)
(genehmigtes Kapital) und 4.6 (bedingtes Kapital) Fall 46

beschlossen.

b)

Unter Aufhebung der bis dahin in § 4.6 der Satzung
bestehenden Regelung iiber bedingtes Kapital ist das
Grundkapital durch Beschluss der Hauptversammlung vom
28.03.2018 um bis zu 10.453.100,00 EUR bedingt erhéht
(Bedingtes Kapital 11/2015).

Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammiung vom
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28.03.2018 ermachtigt, das Grundkapital bis zum 16.03.2020
mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 10,953.100,00
EUR gegen Bar- und/oder Sacheinlage einmal oder mehrmals
zu erhihen, wobei das Bezugsrecht der Aktionére
ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 1/2018).
| Das genehmigte Kapital 112015 ist aufgehoben.
27 b) a)
Das genehmigte Kapital 1/2015 ist aufgehoben. 11.05.2018
Sauer
b)
Fall 48
28 21.914.444, 00 a) a)
EUR Aufgrund der durch Satzungsénderung vom 28.03.2018 18.12.2018
erteilten Ermachtigung ist die Erhdhung des Grundkapitals um |Ulrich
8.244,00 EUR durchgefiihrt. Durch Beschiuss des
Aufsichtsrates vom 14.11.2018 ist § 4 der Satzung (Hohe und |b)
Einteilung des Grundkapitals) geandert. Fall 50
b)
Das genehmigte Kapital gemaR Beschluss der
Hauptversammiung vom 28.03.2018 (Genehmigtes Kapital
2018/) betrégt nach teilweiser Inanspruchnahme noch
10.944.856,00 EUR.
29 b) a)
Bestellt als 23.01.2019
Vorstandsmitglied: Klitzsch
Hettwer, Guido, Stutlgart, *24.12.1965
b)
Fall 51
30 b) a)

Nicht mehr

18.03.2019
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Vorstandsmitglied: Pullmann
Hettwer, Guido, Stuttgart, *24.12.1965
b)
Fall 52
N b) a)
Nicht mehr 24.07.2019
Vorstand: Dissinger
Gerecke, Andreas, Hagen, *14.01.1964
b)
Fall 54
32 b) a)
Nicht mehr 30.01.2020
Vorsland: Ammon
Amir, Shlomo, Kokhav-Yair / Israel, *04.09.1958
b)
Fall 55
33 b) a)
Bestelit als 02.03.2020
Vorstand: Auth
Cameron, Sandra, Frankfurt am Main
*25.07.1975 b)
!Fall 56
34 a) a)
Die Hauptversammiung vom 14.05.2020 hat die Anderung des|13.07.2020
§ 4 (Héhe und Einteilung des Grundkapitals, genehmigtes Thomasberger
Kapital) und § 18 (Vorsitz der Hauptversammlung,
Geschéftsordnung, Teilnahme von Vorstands- und b)
Aufsichtsratsmitgliedern) beschlossen. Fall 58
b)
Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammiung vom
14.05.2020 erméchtigt, das Grundkapital bis zum 16.03.2025
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ausgeschlossen werden kann (Genehmigtes Kapital 1/2020).
35 b) a)
Daten der Zweigniederlassung 12489 Berlin 11.08.2020
geéndert, nun: Pullmann
Zweigniederlassung unter gleicher Firma
mit Zusatz b)
"Berlin", 12489 Berlin, Fall 59
Geschéfisanschrift: Richard-Willstétter-
StraBe 12, 12489 Berlin
36 a) a)
Die Hauptversammlung vom 14.05.2020 hat die Anderung der |10.09.2020
Satzung in § 17 (Teilnahmerecht) beschlossen. Thomasberger
b)
Fall 62
37 b) a)
|Bestellt als 30.10.2020
Vorstand: Thomasberger
Lundin, Karl Thomas, Oberursel (Taunus),
*17.09.1973 b)
Fall 63
38 b) a)
Nicht mehr 10.12.2020
Vorstand: Dissinger
|Cameron, Sandra, Frankfurt am Main,
125.07.1975 b)
Fall 65
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Abs. Absatz
abzgl. abzlglich
Ab ku rzun g S- AG Aktiengesellschaft
AktG Aktiengesetz
Ve rze i Ch n iS APAC Asia-Pacific
Az Aktenzeichen
Bewertungsstichtag 30. Juni 2021
BGAV Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag
BGH Bundesgerichtshof
BIP Bruttoinlandsprodukt
BU Business Unit
BVerfG Bundesverfassungsgericht
bzw. beziehungsweise
ca. circa
CAGR Comppund annual growth rate (durchschnittliche an-
nualisierte Wachstumsrate)
CAPM Capital Asset Pricing Model
CPU Central Processing Unit
CSSC Customer & Support Service Center
d.h. das heif3t
DCF Discounted Cash Flow
EBIT (Operatives) Ergebnis vor Zinsen und Steuern
EBITDA (Si)ﬁ;riitlmzsgnErgebnls vor Zinsen, Steuern und Ab-
e.R. ewige Rente
EStG Einkommensteuergesetz
etc. et cetera
EUR Euro
EV tEar|1)terprise Value (Marktwert Eigen- und Fremdkapi-
f. folgende
FAUB Fachausschuss Unternehmensbewertung
ff. fortfolgende
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FTE
ggfs.
ggu.
GJ
GmbH
GuV
HGB
HRB
i.d.F.
i.d.R.
i.e.S.
i.H.v.
i.S.v.
i.V.m.
IAS
IDW

IDW S 1

IFRS
IMF
insb.
loT
KStG
Ltd.
LTM
MAR
Mio.
Mrd.
n.a.
n.v.
0.g.
p.a.

Parsytec

Parsytec GmbH
Parsytec Japan
Parsytec Stidkorea
Parsytec USA

Parsytec UK

Full Time Equivalent (Vollzeitaquivalent)
gegebenenfalls

gegeniber

Geschéftsjahr

Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Gewinn- und Verlustrechnung
Handelsgesetzbuch

Handelsregister Abteilung B

in der Fassung

in der Regel

im engeren Sinne

in Hohe von

im Sinne von

in Verbindung mit

International Accounting Standards

Institut der Wirtschaftsprufer in Deutschland e.V.

IDW Standard: ,Grundsatze zur Durchfihrung von
Unternehmensbewertungen® (IDW S 1 i.d.F. 2008,
Stand: 2. April 2008)

International Financial Reporting Standards
International Monetary Fund

insbesondere

Internet of Things
Korperschaftsteuergesetz

Limited

Last twelve months (Letzte zwdlf Monate)
Europaischen Marktmissbrauchsverordnung
Million(en)

Milliarde(n)

nicht anwendbar

nicht verfligbar

oben genannter

per annum

ISRA VISION PARSYTEC Aktiengesellschaft,
Aachen

ISRA PARSYTEC GmbH, Aachen
ISRA VISION Japan Co., Ltd., Tokio, Japan
ISRA VISION Korea Co., Ltd., Seoul, Stidkorea

ISRA VISION Parsytec Inc., Berkeley Lake, USA

ISRA VISION Parsytec Ltd., Hampshire, Grof3britan-
nien

rd. rund
SIS Surface Inspection System
s0g. so genannt(e)
Tsd. Tausend
Tz Textziffer
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u.a. unter anderem
u.E. unseres Erachtens

Unternehmenswert Marktwert des Eigenkapitals

vgl. vergleiche

WpUG-AngV \é\(/ﬁ;t&:;glg:&\;]vgrbs- und Ubernahmegesetz - Ange-
WBM Web-Break-Monitoring

z.B. zum Beispiel

z.T. zum Teil

zzgl. zuzuglich
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7.1 Auftrag

1.  Die ISRA VISION AG, Darmstadt (im Folgenden auch ,ISRA VISION®) hat
uns, die RSM GmbH, Frankfurt am Main, beauftragt, als neutraler Gutach-
ter den Marktwert des Eigenkapitals (,Unternehmenswert®) der

ISRA VISION PARSYTEC AG, Aachen,
(im Folgenden auch ,Parsytec)

2. sowie die Hohe der angemessenen Barabfindung fir die Aktien der Par-
sytec (,Parsytec-Aktien“) gemall § 327b Abs. 1 Satz 1 Aktiengesetz
(,AktG") zu ermitteln.

3. Bewertungsanlass ist das am 23. Marz 2021 gemal § 327a Abs. 1 AkiG
gegentiber der Parsytec ausgesprochene Verlangen der ISRA VISION als
Hauptaktiondrin, die Ubrigen Aktionare der Parsytec im Wege eines
Squeeze-out aus der Parsytec gegen Gewahrung einer angemessenen
Barabfindung auszuschlieRen. Der Beschluss zur Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktionare soll in der ordentlichen Hauptversammlung der
Parsytec am 30. Juni 2021 gefasst werden.

4.  Die Ermittlung des Unternehmenswerts der Parsytec sowie die Ermittlung
der hierauf gestiitzten angemessenen Barabfindung fiir die Parsytec-Ak-
tien erfolgte gemaf § 327b Abs. 1 AktG bezogen auf den Tag der ordentli-
chen Hauptversammlung der Parsytec am 30. Juni 2021 (,Bewertungs-
stichtag“), an dem der o.g. Beschluss (iber die Ubertragung der Parsytec-
Aktien gefasst werden soll.

5. Bei der Auftragsdurchfiihrung haben wir die Verlautbarungen des Instituts
der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V. (,IDW*), insbesondere den IDW
Standard: ,Grundsatze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen*®
(IDW S 1i.d.F. 2008, Stand: 2. April 2008, im Folgenden auch ,IDW S 1)
zugrunde gelegt. Im Sinne dieser Grundsatze geben wir unsere gutachtli-
che Stellungnahme zum objektivierten Wert in der Funktion eines neutralen
Gutachters ab.

6. Dem Auftrag liegen die im Auftragsschreiben vom 12. April 2021 dokumen-
tierten Auftragsbedingungen zugrunde. Diese gutachtliche Stellungnahme
ist ausschlieBlich fur die Verwendung im Zusammenhang mit dem hier be-
schriebenen Anlass fur den Auftraggeber bestimmt. Die Verwendung durch
den Auftraggeber umfasst auch die Einsichtnahme durch den nach
§ 327c Abs. 2 Satz 2 und 3 AktG bestellten Prifer der Angemessenheit
der Barabfindung fir die Aktien sowie die Erstellung des den Aktionaren
zuganglich zu machenden Berichts der Hauptaktionarin, dem diese Stel-
lungnahme als Anlage beigefuigt werden soll, sowie die schriftliche und
mindliche Berichterstattung auf der geplanten ordentlichen Hauptver-
sammlung der Parsytec.

7.  Darlber hinaus darf dieser Bericht Dritten nicht ohne unsere vorherige
schriftiche Genehmigung zuganglich oder bekannt gemacht werden. In
keinem Fall, gleichgiiltig, ob eine Einwilligung oder vorherige Zustimmung
erteilt wurde oder nicht, Gbernehmen wir gegenlber Dritten Verantwortung
fur den Bericht, wenn dieser auf andere Weise zuganglich gemacht worden
ist.
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8. Wir machen darauf aufmerksam, dass sich die Art unserer Leistungen so-
wohl in ihrem Umfang als auch in ihren Zielen wesentlich von einer Jah-
resabschlusspriifung oder ahnlichen Tatigkeiten unterscheidet. Demzu-
folge erteilen wir kein Testat und geben keine andere Form der Bescheini-
gung oder Zusicherung hinsichtlich der Jahresabschlisse, der Buchhal-
tung oder des internen Kontrollsystems der Parsytec ab.

9. Wir haben unsere Arbeiten vom 24. Marz bis 19. Mai 2021 in unseren Bu-
rordumen in Frankfurt am Main durchgefiihrt. Fiir die Auftragsdurchfiihrung
standen uns im Wesentlichen die in Anlage 1 zusammengestellten Unter-
lagen zur Verfigung.

10. Der Ermittlung des Unternehmenswerts sowie der Barabfindung liegt ein
Kenntnisstand bezogen auf die Ertrags- und Vermoégenslage der Parsytec
sowie deren zukinftige Entwicklung zum 19. Mai 2021 zugrunde. In Bezug
auf die Kapitalmarktdaten wurde auf den Kenntnisstand zum 30. April 2021
abgestellt. Sollten sich in der Zeit zwischen dem Abschluss unserer Arbei-
ten an diesem Tag und dem Zeitpunkt der Beschlussfassung der Haupt-
versammlung der Parsytec am 30. Juni 2021 wesentliche Veranderungen
ergeben, die sich auf die Bemessung der Barabfindung auswirken, waren
diese nachtraglich zu berticksichtigen. Hierzu werden wir eine Aktualisie-
rung der Vollstandigkeitserklarung des Vorstands der Parsytec und der
ISRA VISION einholen und eine Stichtagserklarung abgeben.

11.  Im Rahmen unserer Arbeiten haben wir Gesprache Uber die allgemeine
Geschaftstatigkeit der Parsytec, das Markt- und Wettbewerbsumfeld, die
aktuelle und prognostizierte finanzwirtschaftliche Lage sowie die zukinf-
tige strategische Ausrichtung geflhrt und in diesem Zusammenhang
mindliche Informationen und Erlauterungen von den in Anlage 2 aufge-
fihrten Personen erhalten.

12. Grundsatzlich basiert unsere Wertermittlung auf den fir die Bewertung zur
Verfiigung gestellten Unterlagen. Im Zuge der von uns durchgefiihrten Ar-
beiten wurden die Planungsrechnungen ausgehend von der Entwicklung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage in der Vergangenheit, der aktu-
ellen rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, der Planungs-
treue sowie anhand von Marktstudien und Branchenreports plausibilisiert
und mit den verantwortlichen Vertretern der Parsytec diskutiert. Darliber
hinaus haben uns die benannten Auskunftspersonen und Ansprechpartner
bereitwillig weitergehende Informationen erteilt. Der Vorstand der Parsytec
sowie der Vorstand der ISRA VISION haben uns gegeniber am
19. Mai 2021 jeweils eine Vollstandigkeitserklarung mit dem Inhalt abge-
geben, dass uns alle Angaben, die fir die Erstellung dieser gutachtlichen
Stellungnahme von Bedeutung sind, richtig und vollstéandig erteilt wurden.

13. Beider Bewertung haben sich keine besonderen Schwierigkeiten im Sinne
von § 327c¢ Abs. 2 Satz 4, § 293e Abs. 1 Satz 3 Nr. 3 AktG ergeben.

14. Wir betonen, dass sich Ublicherweise Unterschiede zwischen den erwarte-
ten und den tatsachlich erzielten Ergebnissen ergeben, da Ereignisse an-
ders als urspriinglich geplant eintreten kénnen. Diese Unterschiede kon-
nen wesentlich sein. Wir weisen darauf hin, dass die fir die Geschaftsfih-
rung der Gesellschaften zustandigen leitenden Angestellten sich fir die
Aufstellung der Planungsrechnungen verantwortlich zeichnen und dafur,
dass die zugrundeliegenden Pramissen richtig, vollstandig und willkirfrei
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ermittelt wurden. Wir haben die Entwicklung der Parsytec in der Vergan-
genheit analysiert sowie die Planungsrechnung und ihre Pramissen auf
Plausibilitat Gberpruft. Darliber hinaus tatigen wir keine Aussage zu der
Erreichbarkeit der Planungsergebnisse sowie der Richtigkeit und Vollstan-
digkeit, der in der Planungsrechnung unterstellten Annahmen, Ergebnisse
und Informationen. Eigene Prifungshandlungen im Sinne der
§§ 316 ff. HGB haben wir nicht vorgenommen. Diese gehdrten nicht zu un-
serem Auftrag. Wir Gbernehmen keine Haftung und Verantwortung fur den
Eintritt der in der Planungsrechnung unterstellten Annahmen und Ergeb-
nisse und/oder die durchzufiihrenden Maf3nahmen sowie das Ergebnis der
unternehmerischen Aktivitat.

15.  Wir weisen darauf hin, dass die nachfolgend dargestellten Tabellen und
Berechnungen grundsatzlich ohne oder mit einer Nachkommastelle aus-
gewiesen werden. Da die Berechnungen tatsachlich mit den exakten Wer-
ten erfolgten, kann die Addition bzw. Subtraktion von Tabellenwerten zu
Abweichungen bei den dargestellten Zwischen- bzw. Gesamtsummen fih-
ren.
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Kapitel 02 Bewertungsobjekt
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2.1 Gesellschaftsrechtliche Grundlage

Gesellschaftsrechtliche 16. Die Parsytec ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in

Grundlage Aachen. Die Parsytec ist im Handelsregister des Amtsgerichts Aachen un-
ter HRB 7346 eingetragen und der Verwaltungssitz des Unternehmens be-
findet sich in 52076 Aachen, Pascalstralle 16.

17. Die Satzung der Parsytec ist gultig in der zuletzt am 1. Dezember 2020
geanderten Fassung. Das Geschéftsjahr der Parsytec beginnt am 1. Okto-
ber und endet am 30. September des Folgejahres.

18. Der satzungsmafige Unternehmensgegenstand der Parsytec ist wie folgt:

- Die Entwicklung, Herstellung und Handel von Computersystemen,
Softwarelésungen und Komponenten aller Art, sowie die Erbrin-
gung von Service- und sonstigen Dienstleistungen. Die Gesell-
schaft ist insbesondere tatig in den Bereichen der Automatisie-
rungstechnik, der Machine-Vision-Systeme und —Anwendungen
sowie der automatischen computergestiitzten Qualitatskontrolle
und Produktionssteuerung.

- Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und Malinahmen berech-
tigt, die der Erreichung des Gesellschaftszweckes unmittelbar o-
der mittelbar zu dienen geeignet sind; sie kann verwandte und
strategisch erganzende Geschaftsfelder erschlieRen. Sie kann
dartber hinaus im Inland und Ausland Zweigniederlassungen er-
richten, Tochtergesellschaften griinden, andere Unternehmen er-
werben oder sich an anderen Unternehmen beteiligen.

Vorstand, Aufsichtsrat und 19. Der Vorstand der Parsytec besteht gemaf § 6 der Satzung der Parsytec

Mitarbeiter aus einer oder mehreren Personen. Im Ubrigen bestimmt der Aufsichtsrat
die Zahl der Vorstandsmitglieder. Darliber hinaus kann der Aufsichtsrat ein
Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden des Vorstandes ernennen. Die Be-
stellung stellvertretender Vorstandsmitglieder ist zulassig.

20. Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes gehéren dem Vorstand der
Parsytec die folgenden drei Personen an: Hans Jurgen Christ (Vorstands-
vorsitzender), Martin Heinrich und Dr. Jens Magenheimer.

21. Die Parsytec wird gemaR § 7 ihrer Satzung durch zwei Vorstandsmitglieder
oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen ver-
treten. Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, vertritt dieses die Gesellschaft
allein.

22. Der Aufsichtsrat der Parsytec setzt sich gemaR § 9 ihrer Satzung aus drei
Mitgliedern zusammen.

23. Die derzeitigen Aufsichtsratsmitglieder sind Enis Ersu (Vorsitzender),
Dr. Johannes Giet (Stellvertretender Vorsitzender) und Werner Rothermel.

Grundkapital 24. Das im Handelsregister der Parsytec eingetragene Grundkapital betragt
EUR 6.206.178 und ist in 6.206.178 Stiickaktien eingeteilt, jeweils mit ei-
nem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie.
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Boérsenhandel und Aktiondre 25.  Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes halt die ISRA VISION ins-
gesamt 5.962.135 Parsytec-Aktien, was ca. 96,07% des Grundkapitals der
Parsytec entspricht. Die restlichen 244.043 Parsytec-Aktien bzw. ca.
3,93% des Grundkapitals der Parsytec befinden sich im Streubesitz. Zum
Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes halt die Parsytec keine eigenen
Aktien.

26. Die Aktien der Parsytec waren bis zum Ablauf des 18. April 2008 an der
Frankfurter Wertpapierbdrse im General Standard zugelassen. Der Wider-
ruf der Zulassung der Parsytec-Aktien am geregelten Markt der Frankfurter
Wertpapierbérse wurde zum Ablauf des 18. April 2008 wirksam. Seit Wirk-
samwerden des Widerrufs der Zulassung der Aktien der Gesellschaft zum
Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse sind die Ak-
tien der Gesellschaft nicht mehr in einem regulierten Markt einer Bérse im
Inland oder einem vergleichbaren Markt im Ausland zum Handel zugelas-
sen und werden nicht gehandelt. Die Aktien von Parsytec wurden lediglich
in den Freiverkehr der Borse Mlnchen einbezogen. Diese Einbeziehung
erfolgte nicht auf Betreiben oder mit Zustimmung der Parsytec, sondern
auf eigene Initiative Dritter ohne Veranlassung seitens Parsytec. Auch fur
die Zukunft beabsichtigt Parsytec nicht, eine Einbeziehung von Parsytec-
Aktien in den Freiverkehr (oder ein sonstiges Marktsegment) einer Borse
zu veranlassen.

Konzernstruktur 27. Die Parsytec ist die Obergesellschaft der Parsytec-Gruppe (siehe unten).
Die Gesellschaft ist eine kleine Kapitalgesellschaft im Sinne des
§ 267 Abs. 1 HGB.

28. Zur Parsytec-Gruppe gehéren neben der Parsytec die folgenden fiinf ope-
rativ aktiven Tochtergesellschaften, an denen die Parsytec jeweils einen
Kapitalanteil von 100% halt:

- ISRA PARSYTEC GmbH, Aachen, Deutschland (,Parsytec
GmbH");

- ISRA VISION Japan Co., Ltd., Tokio, Japan (“Parsytec Japan”);

- ISRA VISION Korea Co., Ltd., Seoul, Sudkorea (“Parsytec Siidko-
rea”);

- ISRA VISION Parsytec Inc., Berkeley Lake/Georgia, USA
(“Parsytec USA”); und

- ISRA VISION Parsytec Ltd., Hampshire, GrofRbritannien
(“Parsytec UK”).

29. Die Anteile an Parsytec USA und Parsytec UK werden von der Parsytec
indirekt tber die Parsytec GmbH gehalten.

30. Die Parsytec und ihre Tochterunternehmen bilden zusammen die "Par-
sytec-Gruppe".

31. Die Parsytec-Gruppe ist in die ISRA VISION-Gruppe integriert. Das Port-
folio der Parsytec-Gruppe gliedert sich dabei in das Segment Surface Vi-
sion der ISRA VISION-Gruppe ein.
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#.2 Steuerliche Verhaltnisse

32. Die Parsytec ist als Aktiengesellschaft sowohl kérperschaftsteuer- als auch
gewerbesteuerpflichtig.

33. Die Parsytec bildet mit der Parsytec GmbH aufgrund eines Beherrschungs-
und Ergebnisabflihrungsvertrages (,BGAV*) eine gewerbe- und korper-
schaftsteuerliche Organschaft.

34. Der durchschnittliche Hebesatz belauft sich fiir das Geschaftsjahr 19/20
auf 475%, wodurch sich ein rechnerischer Nominalsteuersatz fiir die Ge-
werbesteuer von rund 16,63% und unter Berlicksichtigung der Koérper-
schaftsteuer inklusive Solidaritatszuschlag von insgesamt rund 32,45%
ergibt.

35. Die letzte abgeschlossene steuerliche AuRenpriifung bei der Parsytec und
Parsytec GmbH hat aufgrund einer Prifungsanordnung vom 31. Ja-
nuar 2018 flr den Veranlagungszeitraum 2013 bis 2015 stattgefunden. Die
Prifung wurde mit dem Schreiben vom 26. November 2019 abgeschlos-
sen. Da die AuRenpriifung zu keinen Anderungen gefiihrt hat, wurde kein
Betriebspriufungsbericht erstellt.

Verlustvortrage 36. Zum 30. September 2020 bestanden bei der Parsytec keine kérperschaft-
steuerlichen und gewerbesteuerlichen Verlustvortrage. Lediglich bei der
Parsytec GmbH bestanden zum 30. September 2020 kdrperschaftsteuer-
liche Verlustvortrage i.H.v. EUR 4 Tsd. sowie bei der Parsytec Japan i.H.v.
EUR 13 Tsd.

Steuerliches Einlagekonto 37. Die Parsytec verfligt zum 30. September 2020 Uber ein steuerliches Einla-
gekonto i.H.v. EUR 18,5 Mio.

38. Soweit die Dividendenzahlungen den nach § 27 KStG zu ermittelnden aus-
schittbaren Gewinn Ubersteigen, kdnnen diese als das steuerliche Einla-
gekonto mindernde Kapitalriickzahlung qualifiziert werden und bleiben
steuerfrei im Sinne des § 27 KStG fur Investoren, die die jeweilige Aktie
bereits vor 2009 — also vor Einflihrung der Abgeltungsteuer — im Depot
haben. Fir alle anderen Anleger setzt lediglich eine zeitliche Verschiebung
der Besteuerung ein. Denn die ,steuerfreien” Dividenden werden Uber die
Haltedauer kaufpreismindernd fortgeschrieben. Sobald ein Anleger seine
Aktie dann verkaufen will, wird die Abgeltungsteuer fallig — und zwar auf
die Differenz zwischen Verkaufspreis und urspriinglichem Kaufpreis, der
um die erhaltenen Dividenden gekdrzt wurde.
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2.3 Wirtschaftliche Grundlagen
2.3.1 Unternehmenshistorie

Die Anfange 39. Das Unternehmen wurde im Jahr 1985 urspriinglich als ,Gesellschaft fiir
PARallele SYstemTEChnik mbH” (Parsytec) von Falk-Dietrich Kibler,
Gerhard H. Peise und Bernd Wolff in Aachen mit einem Stipendium des
Bundesministeriums fir Forschung und Technologie gegriindet. Anfangs
befasste sich das Unternehmen zunachst mit der Entwicklung von leis-
tungsfahigen Supercomputern. Die Jungunternehmer wollten Parallelrech-
ner auf Basis von Transputern bauen.

40. Im Laufe der Jahre entwickelte sich die Parallelverarbeitung zu einem ei-
genen lukrativen Marktsegment, weil die Rechner aufgrund ihrer Ge-
schwindigkeit bei deutlich geringeren Anschaffungskosten fiir Institutionen
vorzugsweise im technisch-wissenschaftlichen Bereich eine Alternative zu
den bis dahin gangigen Supercomputern darstellten. Zudem kamen die
"Zahlenfresser" der Aachener dann auch in der industriellen Automatisie-
rung zum Einsatz - sowohl in der Bilderkennung als auch der Steuerungs-
technik. Anfang der 90er-Jahre verzeichnete Parsytec weltweit 700 Kun-
den.

41. Kurz darauf aber wandelte sich das Marktumfeld; Marktgrof3en wie IBM,
Hewlett-Packard (HP) und Silicon Graphics hatten zunehmend Interesse
an der Parallelverarbeitung gefunden und somit stieg der Wettbewerbs-
druck. Gleichzeitig bekam Parsytec Schwierigkeiten mit ihrem Prozessor-
Hauptlieferanten SGS-Thomson, der die seinerzeit neueste Inmos-Chip-
generation nicht in Serie liefern konnte. Dadurch hat sich die Strategie des
Unternehmens geandert. Zum einen wurde in die Entwicklung einer neuen
alternativen Technologie investiert, zum anderen versuchte man, in einen
OEM-Nischenmarkt auszuweichen.

42. In den Jahren 1993 bis 1996 spezialisierte sich Parsytec auf die Zuliefe-
rung von Parallelverarbeitungs-Hardware samt einschlagiger Software an
Investitionsguterhersteller. Die Systemwertschdpfung verlagerte sich in je-
ner Zeit grof3tenteils auf die Softwareseite.

43. In den Folgejahren konzentrierte sich das Unternehmen darauf, Pro-
gramme zur Mustererkennung von Bahnwaren wie Stahl oder Aluminium
zu entwickeln.

44. Im Jahr 1997 kam die erste Oberflacheninspektionsldsung auf den Markt.
Mit Hilfe handelstiblicher Videotechnik und herkémmlichen parallel betrie-
benen PC-Servern (ausgestattet mit Pentium-Chips und Windows NT so-
wie einer "lernenden" Datenbank) konnte damit die sogenannte Bahnware
auf UnregelmaRigkeiten uberprift werden. Rund eine Million Mark kostete
eine der in der Regel recht aufwendigen Anlagen; schlief3lich sind bei der
Produktion von Bahnware Durchlaufgeschwindigkeiten von zum Teil mehr
als 100 Stundenkilometern sowie AuRentemperaturen von bis zu 900 Grad
Celsius gegeben. Dies war gerade fiir die Bahnware-produzierende Indust-
rie von grofRer Bedeutung, zu der neben der Stahl- auch die Aluminium-
und Papierbranche gehoren.
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45. Im Jahr 1999, nach rund zwei Jahren nachdem mit der Vermarktung be-
gonnen wurde, gehorten bereits sechs der zehn weltweit grof3ten Stahl-
konzerne zu der Kundenliste des Parsytec-Unternehmens.

46. Dabei wollte sich Parsytec aber nicht allein auf die Stahlbranche verlassen.
Seit 1998 beliefert man auch die Aluminiumbranche sowie die Papierin-
dustrie.

47. Zum 31. Marz 2021 beschéaftigte die Parsytec Gruppe 87 Mitarbeiter, wo-
von 39 Mitarbeiter in Deutschland und 48 Mitarbeiter im Ausland tatig wa-
ren.

Bdrsengang 48. Am 16. Juni 1999 fand der Bérsengang der Parsytec AG in Frankfurt (ISIN
DEO00A0JQ4J9) im seinerzeitigen ,Neuen Markt” statt.

ISRA VISION-Ubernahme 49.  Am 23. Juli 2007 hat die Vorgangergesellschaft der heutigen ISRA VISION

und Delisting 52,6 Prozent der Aktien an der Parsytec AG gekauft. 48,6 Prozent der Par-
sytec-Aktien wurden vom Unternehmensgriinder und Hauptaktionar Falk-
Dietrich Kibler gekauft. 4,0 Prozent wurden von einem institutionellen In-
vestor gekauft. Der Kaufpreis je Aktie betrug jeweils EUR 5,65.

50. Am 28. August 2007 wurde den verbliebenen Aktionaren ein Ubernahme-
Angebot unterbreitet, ihre Aktien fir EUR 5,65 je Aktie — zum gleichen
Preis, den auch die GroRRaktiondre gezahlt hatten — an ISRA VISION zu
verkaufen. Bis zum Ablauf der Annahmefrist am 25. September 2007 belief
sich der Anteil, zuziiglich der von ISRA VISION bereits unmittelbar gehal-
tenen Aktien, auf ca. 74,91% des Grundkapitals von Parsytec.

51. Am 14. Dezember 2007 hat die Hauptversammlung des Unternehmens
das Delisting beschlossen. Seit Ablauf des 18. April 2008 ist die Aktie nicht
mehr zum Handel im regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierb&rse
zugelassen.

52. Seit Ablauf des 18. April 2008 werden die Parsytec-Aktien ausschlief3lich
im Freiverkehr gehandelt. Die Aktien werden mittlerweile nur noch im Frei-
verkehr an der Bérse Miinchen gehandelt. Die Einbeziehung in den Frei-
verkehrshandel an der Bérse Miinchen erfolgte nicht auf Antrag der Par-
sytec, so dass von der Parsytec auch keine wertpapierhandelsrechtlichen
Publizitatsanforderungen oder solche der Borse Miinchen zu erfillen sind.

Aktienrechtlicher Squeeze-out 53. Die ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen im Handelsregis-

durch ISRA VISION ter des Amtsgerichts Darmstadt unter HRB 100966 (,ISRA VISION® oder
,Hauptaktionarin“), halt zum heutigen Tag unmittelbar insgesamt
5.962.135 Parsytec-Aktien. Dies entspricht einem Anteil in Hohe von ca.
96,07 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Parsytec.

54. Die ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Darmstadt unter HRB 7722 (,ISRA VISION Alt“), de-
ren Gesamtrechtsnachfolgerin die heutige ISRA VISION ist, hat mit Schrei-
ben vom 23. Marz 2021 das Verlangen an den Vorstand der Parsytec im
Sinne von § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG gerichtet, dass in der Hauptversamm-
lung der Parsytec Beschluss iiber die Ubertragung der Aktien der brigen
Aktionare der Gesellschaft (Minderheitsaktionare) auf die ISRA VISION ge-
gen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung (sog. aktienrechtlicher
Squeeze-out) gefasst wird.
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2.3.2 Geschaftstatigkeit

Aligemeiner Uberblick 55. Parsytec ist ein Anbieter flr Bildverarbeitungssysteme mit Spezialisierung
im Bereich Oberflacheninspektion. Kernkompetenz des Unternehmens
sind Ldsungen fur die Qualitatssicherung auf Basis von intelligenten Ma-
chine-Vision-Systemen fur die Metall- und Papierbranche. Machine Vision
— auf Deutsch auch Industrielle Bildverarbeitung — ist eine Schllsseltech-
nologie der Sehenden Systeme, die das menschliche Auge imitiert, und
somit eine der wesentlichen Grundvoraussetzungen fir die Steigerung der
Effizienz und Flexibilitat in der Produktion ist.

56. Die Parsytec-Gruppe betreut Kunden aus der Metall- und Papierindustrie.
Sie entwickelt ein Portfolio aus Inspektionslésungen fir die gesamte Pro-
duktion von Stahl, Aluminium und weiteren Metallen, das eine Qualitatssi-
cherung bereits ab dem Rohmaterial bis hin zum fertigen Coil ermdglicht.
Fir die Papierindustrie vertreibt das Unternehmen Produkte fiir die Inspek-
tion von Papierbahnen sowie fir die Bahnabrissiiberwachung, das soge-
nannte "Web Break Monitoring".

57. Die operative Tatigkeit ubernimmt die Parsytec GmbH. Weiterhin betreibt
die Parsytec Vertriebs- und Servicegesellschaften in Asien, GroRbritannien
und in den USA.

58. Parsytec ist auf anwendungsspezifische Standard-Produkte konzentriert,
die an die Anfordernisse des jeweiligen Kunden angepasst werden koén-
nen. So sind beispielsweise die Kernkomponenten (Kameras, PCs, Be-
leuchtung, etc.) und Software standardisiert, der Einbau beim Kunden und
die Parametrisierung der Software hingegen erfolgt projekt- bzw. kunden-
spezifisch. Mit diesen Produkten adressiert Parsytec auf Basis modularer
Hardware und Software anspruchsvolle Nischenanwendungen flr die au-
tomatisierte optische Qualitatssicherung in der Papier- und Metallindustrie.

59. Parsytec setzt im Vertrieb auf ein Key-Account-Management. Grund daftir
ist, dass die komplexen Prozesse und Problemstellungen der Kunden sehr
genau verstanden werden missen, um so eine anwendungsspezifische
Lésung anbieten zu kénnen und entsprechend dem Kunden zu vermark-
ten. Deswegen arbeitet Parsytec kaum mit Distributoren oder Agenten,
sondern im Wesentlichen mit Key-Account-Managern, die direkt in der Par-
sytec-Gruppe oder in der ISRA VISION-Gruppe beschaftigt sind. Deswei-
teren sind zum weitaus groRten Teil eigene Ingenieure der Parsytec- bzw.
ISRA VISION-Gruppe fiir die Installation und Integration beim Kunden ver-
antwortlich.

60. Grundsatzlich arbeiten die Oberflacheninspektionssysteme von Parsytec
auf dem ,Shop Floor“. Dort werden die Bilder der zu inspizierenden Mate-
rialien aufgenommen und auf potenzielle Oberflachenfehler geprift. Die
generierten Daten kdnnen in weiteren Schritten weiter verdichtet und fir
héhere Management-Ebenen aufbereitet werden, um so Ansatzpunkte fiir
eine grundsatzliche Prozessoptimierung zu identifizieren.
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Bereich Metall 61. Parsytec verfolgt im Bereich Metall eine Portfoliostrategie, die sowohl un-
terschiedliche Stufen im Fertigungsprozess als auch unterschiedliche Ma-
terialien adressiert. Beispiele fir die Stahlherstellung sind:

- SURFACE MASTER (fur Walzprozesse): identifiziert und klassifi-
ziert Oberflachenfehler prazise auf allen Metalloberflachen.

- SURFACE MASTER (fur Beschichtungsprozesse): Detektion so-
wohl von Kontrastfehlern als auch topographischen Fehlern

- SLAB MASTER: Das System detektiert und klassifiziert bereits zu
Beginn des Produktionsprozesses, auf der extrem strukturierten
und ca. 1000° Grad heillen Bramme prazise qualitatsrelevante
Fehler

62. Neben der Stahlherstellung stellen insbesondere auch die Aluminiumpro-
duktion, aber auch zusétzliche Bereiche wie Kupfer oder andere Buntme-
talle sowie lange Metallprofile (noch im Aufbau) mdogliche Absatzmarkte
dar.

63. Die Parsytec verwendet hierbei wie oben bereits beschrieben standardi-
sierte Komponenten, z.B. Kameras, die es von externen Lieferanten aber
auch innerhalb der ISRA VISION-Gruppe bezieht und nutzt sowohl eigene
Software als auch Software-Module der ISRA-Gruppe. Eine wesentliche
Leistung im konkreten Kundenprojekt seitens Parsytec ist der jeweilige An-
wendungsbezug, also die Anpassung der Standardsoftware auf die spezi-
fischen Anforderungen in der Metall- und Papierindustrie (spezifische Al-
gorithmen zur Fehlererkennung, Fehlerklassifikation, Darstellung und Aus-
wertung dieser Ergebnisse). Eine zusatzliche wesentliche Leistung ist auch
das entsprechende Engineering, die Inbetriebnahme und Service von den
fachspezifischen Technikern und Ingenieuren.

64. Neben der Parametrisierung der Software-Komponenten besteht zusatzli-
cher Anpassungsaufwand im Bereich der mechanischen Komponenten,
die regelmaRig an die baulichen Voraussetzungen bei den Kunden ange-
passt werden mussen. In der Metallindustrie aber auch in der Papierindust-
rie herrschen sehr raue Raumumgebungen. Kameras und Rechentechnik
kdnnen daher nicht ungeschitzt in die Produktionsanlage integriert wer-
den, sondern missen in sogenannten Kamerabalken bzw. Schaltschran-
ken geschitzt und ggf. extra gekihlt werden. Der kundenspezifische An-
passungsbedarf ist entsprechend hoch, da jede Produktionslinie in Bezug
auf Umgebungsbedingungen und Einbaubedingungen unterschiedlich ist,
was seitens Parsytec zu konstruktiven Anpassungen flhrt.

65. Zu den Kunden von Parsytec im Bereich Metall gehdren seit Jahren glo-
bale Marktflihrer wie zum Beispiel Arcelor Mittal, Tata, Thyssen Krupp,
China Steel, Posco, Outokumpu, uvm.

Bereich Paper 66. Auf den Bereich Papier entfallt schatzungsweise ein Drittel des Parsytec-
Geschaftes. Wie auch im Bereich Metall, verfolgt Parsytec einen Portfolio-
ansatz, der sich zum einem am Prozess aufspannt. Parsytec ist an ver-
schiedenen Stellen der Produktionslinie mit Inspektionssystemen vertre-
ten. Die zweite Dimension dieses Portfolioansatzes orientiert sich an den
unterschiedlichen Papierarten. Die Herstellungsprozesse bspw. fiir Pappe,
Verpackungspapier oder Hygienepapier unterscheiden sich, sodass fiir
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diese unterschiedlichen Anwendungen spezifische aber auf den einzelnen
Nischenmarkt hin standardisierte Systeme angeboten werden missen.

67. Wie im Bereich Metall stellen die Umgebungsbedingungen auch im Be-
reich Papier eine Herausforderung dar. Im Herstellungsprozess herrscht
eine sehr hohe Luftfeuchtigkeit, so dass man teilweise mit Edelstahlkom-
ponenten arbeiten muss, was die entsprechende Materialaufwandsquote
erhoht. Eine weitere Herausforderung entsteht durch die sehr groRe mog-
liche Breite der Linien, die bei der Konstruktion der Mechaniken zu bertick-
sichtigen ist.

68. Ein erganzendes Produkt im Papierbereich ist das Web Break Monitoring
(,WBM?"). Diese Systeme ermdglichen es dem Kunden, drohende Bahnab-
risse zu erkennen und im Idealfall zu vermeiden bzw. die Ursache fir er-
folgte Bahnabrisse zu identifizieren und in Zukunft zu beseitigen.

69. Ein Produktbeispiel von Parsytec im Bereich Papier ist PAPER MASTER.
Dieses Inline-Oberflacheninspektionssystem detektiert und klassifiziert
prazise und sortenunabhangig alle Oberflachenfehler auf dem Papier. Ba-
sierend auf den generierten Inspektionsdaten kdnnen zuverlassige Aussa-
gen Uber die Produktqualitat getroffen sowie die Prozessstabilitat und die
Effizienz erhoht werden. Der PAPER MASTER kann alleinstehend oder in
Kombination mit dem System zur Bahnabrissanalyse (WBM) eingesetzt
werden. Das Zusammenspiel gewahrleistet eine llickenlose Inspektion in
Quer- und Bahnlaufrichtung.

70. Zu den Kunden von Parsytec im Bereich Papier gehdren auch hier seit
Jahren globale Marktfihrer wie Kimberley-Clark, Mondi, UPM, Internatio-
nal Paper, APP, uvm.
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2.3.3 Ertrags- und Vermdgenslage

Ertragslage 71. Die nachfolgende Ubersicht gibt die konsolidierte Ertragslage der Par-
sytec-Gruppe fir den Zeitraum Oktober 2017 bis September 2020 nach
den International Financial Reporting Standards (,IFRS") wieder.

72. Parsytec ist grundsatzlich von der Verpflichtung befreit, einen Konzernab-
schluss aufzustellen, da das Mutterunternehmen - die ISRA VISION Alt -
den befreienden Konzernabschluss und Konzernlagebericht aufstellt.

73. Jedoch erstellt das Management fiir interne Steuerungszwecke auch einen
Teilkonzernabschluss auf Ebene der Parsytec. Auf Basis vereinheitlichter
Handelsbilanzen Il (HBs Il) (in EUR, nach IFRS, Pro Forma) der Parsytec
als Obergesellschaft sowie der einzelnen Tochtergesellschaften wurde der
Summenabschluss gebildet. Darauffolgend wurde die Konsolidierung
durchgefiihrt unter Berticksichtigung der Kapitalkonsolidierung, Zwischen-
ergebniseliminierung, Schuldenkonsolidierung sowie Aufwand- und Er-
tragseliminierung.

74. Die daflir zugrunde gelegten Finanzzahlen entsprechen der Datenbasis,
die fur die Parsytec-Gruppe in die gepriften und mit uneingeschranktem
Bestatigungsvermerk versehenen Konzernabschlisse der ISRA VISION
Alt fir die Geschaftsjahre 2017/18 bis 2019/20 eingeflossen sind.

75. Der Teilkonzernabschluss (Pro Forma) wird in EURO aufgestellt. Soweit
nicht anders angegeben, sind die nachfolgend genannten Werte kaufman-
nisch auf Tausend EURO (EUR Tsd., TEUR) gerundet.

Parsytec-Gruppe

Guv GJ 201718 GJ 2018/19 GJ 2019/20 CAGR
TEUR Ist Ist Ist 2018-2020
Umsatzerlose 27.982 28.142 27.619 0,7)%
Aktivierte Eigenleistungen 1.949 2.714 3.072 25,6%
Gesamtleistung 29.931 30.856 30.691 1,3%
Materialaufwand (11.544) (11.644) (11.033) 2.2)%
Rohertrag 18.388 19.212 19.659 34%
Personalaufwand (4.850) (5.705) (5.806) 9,4%
Sonstige betriebliche Ertrage 286 933 102 (40,2)%
Sonstige betriebliche Aufwendungen (8.059) (10.059) (9.231) 7,0%
EBITDA 5.764 4.380 4.723 (9,5)%
Abschreibungen (2.646) (2.839) (2.861) 4,0%
EBIT 3.118 1.541 1.863 (22,7)%
Zinsen und ahnliche Ertrage 166 76 97 (23,6)%
Zinsen und &hnliche Aufwendungen (65) (87) (91) 18,2%
Ergebnis vor Steuer 3.219 1.530 1.868 (23,8)%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (340) (608) (556) 27,9%
Latente Steuern (369) 798 (613) 28,9%
Sonstige Steuern (3) (3) (3) 1,4%
Jahresgewinn/(-verlust) 2.507 1.717 697 (47,3)%
Umsatzwachstum n.v. 0,6% (1,9)%
Materialaufwandsquote (41,3)% (41,4)% (39,9)%
Rohertragsmarge 65,7% 68,3% 71,2%
Personalaufwandsquote (17,3)% (20,3)% (21,00%

SBA-Quote (28,8)% (35,7)% (33,4)%
EBITDA-Marge 20,6% 15,6% 17,1%

EBIT-Marge 11,1% 55% 6,7%

FTE 73 77 82 6,0%
Gesamtleistung pro FTE 410 401 374 (4,5)%
Personalaufwand pro FTE 66,4 74,1 70,8 3,2%
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Umsatzentwicklung

76.

Die Umsatzerldse sind von EUR 28,0 Mio. im Geschaftsjahr 2017/18 auf
EUR 27,6 Mio. im Geschaftsjahr 2019/20 leicht gesunken, was einer jahr-
lichen durchschnittlichen Wachstumsrate (,CAGR*) von -0,7% entspricht.

Parsytec-Gruppe

Umsatz GJ2017/18 GJ2018/19 GJ2019/20 CAGR
TEUR Ist Ist Ist 2018-2020
Metall 21.516 22.228 20.640 21)%
Papier 6.466 5.914 6.978 3,9%
Umsatzerldse 27.982 28.142 27.619 (0,7)%

Auftragseingang GJ 2017/18  GJ 2018/19 GJ 2019/20 CAGR

TEUR Ist Ist Ist 2018-2020

Metall 22.110 21.776 20.046 (4.8)%
Papier 7.739 6.171 6.335 (9,5)%

Auftragseingang 29.849 27.947 26.381 (6,00%

77. Der grote Teil des Umsatzes wurde im Metallbereich generiert. Der Me-
tallbereich ist durch Stahl und Aluminium dominiert.

78. Im Geschéftsjahr 2018/19 sind die Umsatzerldse im Bereich Metall leicht
gestiegen gegenlber dem Vorjahr. Die Umsatzerldse im Bereich Papier
sind im Geschaftsjahr 2018/19 gesunken was im Wesentlichen auf die stra-
tegische Entscheidung zum Rickzug aus dem chinesischen Markt zurtick-
zuftihren war. Die Rohmargen im chinesischen Markt waren in der Vergan-
genheit auf ein Niveau gesunken, was aus Sicht des Managements einen
weiteren Vertrieb der eigenen Produkte auf dem chinesischen Markt nicht
rentabel machen wiirde. Ohne den auRergewodhnlich hohen Auftragsein-
gang im Bereich Papier im Vorjahr, ware der Umsatzriickgang noch deut-
lich héher ausgefallen.

79. Die Umsatzerlose im Bereich Metall haben sich im Geschaftsjahr
2019/2020 vor allem im Zuge der allgemeinen konjunkturellen Entwicklung
aber z. T. auch schon pandemiebedingt gegentber dem Vorjahr reduziert.
Insbesondere die Nachfrage aus Europa und Amerika blieb aufgrund von
verschobenen Investments der Kunden hinter den Erwartungen zurick.
Der Umsatz im Papierbereich stieg. Dieser Anstieg lasst sich u.a. auf spate
Auftragseingange im Geschéftsjahr 2018/2019 zurtckflhren, die erst im
folgenden Geschéaftsjahr vollstandig als Umsatz realisiert werden konnten.

80. Bedingt durch die Produktionszeiten bestimmt der Auftragseingang in den

ersten drei Quartalen eines Jahres noch den Umsatz des laufenden Jahres
und ab dann im Wesentlichen den Umsatz des Folgejahres. Im Geschéafts-
jahr 2017/18 war der Auftragseingang auf3ergewdhnlich hoch mit entspre-
chend positiver Auswirkung auf dem Umsatz des Geschéftsjahres
2018/19. Im Betrachtungszeitraum sinkt der Auftragseingang um durch-
schnittlich 6,0% pro Jahr. U.a. haben der Riickzug aus dem chinesischen
Markt fir die Papierindustrie sowie der intensivere Wettbewerb in Verbin-
dung mit der verzogerten Markteinfiihrung neuer Produkte im Stahlbereich
die Auftragseingange beeinflusst. Der negative Effekt bedingt durch die
COVID-19-Pandemie ist im Auftragseingang etwas starker sichtbar als im
Umsatz. Insgesamt zeigen sich im Geschaftsjahr 2019/20 jedoch die Aus-
wirkungen von Corona noch nicht vollstéandig in den Zahlen.
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Andere aktivierte Eigenleis- 81. Die aktivierten Eigenleistungen im Bereich Forschung und Entwicklung

tungen sind von EUR 1,9 Mio. im Geschéftsjahr 2017/18 auf EUR 3,1 Mio. im Ge-
schaftsjahr 2019/20 gestiegen. Hierbei handelt es sich um Produktentwick-
lungskosten. Die Entwicklung neuer Losungen stellt fiir Parsytec die Basis
flr Produktinnovationen und damit fir kiinftiges Wachstum. Das Unterneh-
men ist bemiiht, seine gegenwartigen Produkte standig zu verbessern und
neue Produkte und Technologien zu entwickeln. Der Anstieg der aktivier-
ten Eigenleistungen Uber den betrachteten Zeitraum ist vor allem auf eine
deutliche Ausweitung der Innovationsprojekte im Bereich Metall, u.a. fir
die 2D-Inspektion und fur die 3D-Inspektion zurlickzufiihren. Im Bereich
Papier lag der Fokus auf der Weiterentwicklung des PaperMasters um zu-
satzliche Optionen wie z.B. Farbkameras sowie kostenglinstigeren Sys-
temkonfigurationen, um dem Preisdruck am Markt zu begegnen. Aktivierte
Eigenleistungen werden lber sechs Jahre abgeschrieben, was dem tech-
nisch/wirtschaftlichen Zyklus der Produkte entspricht.

Materialaufwand 82. Die Materialaufwandsquote hat sich von 41,3% im Geschéftsjahr 2017/18
auf 39,9% im Geschaftsjahr 2019/20 verringert. Dies ist u.a. auf den Riick-
zug aus dem chinesischen Markt flr die Papierindustrie zurlickzufiihren,
der gerade vor dem Hintergrund zu geringer Margen in diesem Markt be-
schlossen wurde. Weiterer Einfluss auf den Materialaufwand — auch im Be-
reich Metall — resultiert aus der kontinuierlichen Kostenoptimierung der
Systeme, z.B. durch den zunehmenden Einsatz von Embedded Technolo-
gien, sowie aus der Adressierung von High-End-Markten wie der 3D-In-
spektion.

83. Die Montage der Systeme erfolgt weitestgehend durch andere Tochterfir-
men der ISRA VISION AG z.B. bei der ISRA Surface VISION GmbH am
Standort Herten. Die bendétigten Komponenten werden zum wesentlichen
Teil von wenigen Lieferanten zugeliefert bzw. vorgefertigt.

84. Hardware, Software und Ersatzteile werden im Rahmen von Intercompany-
Lieferungen von einzelnen inlandischen Gesellschaften der ISRA-Gruppe
geliefert.

Personalaufwand 85. Der Personalaufwand setzt sich im Wesentlichen aus den Gehaltern fiir die
in Deutschland und den auslandischen Tochtergesellschaften tatigen Mit-
arbeitern in den Bereichen R&D (etwa 17% der Mitarbeiter), Engineering
(etwa 43% der Mitarbeiter), Sales (etwa 18% der Mitarbeiter) sowie den
Bereichen Verwaltung, Marketing, Produktion und Customer Support &
Service Center (,CSSC*) (insgesamt etwa 22% der Mitarbeiter) zusam-
men.
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Personalaufwand GJ 2017/18 GJ 2018/19 GJ 2019/20 CAGR
TEUR Ist Ist Ist 2018-2020
Personalaufwand (4.850) (5.705) (5.806) 9,4%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 17,6% 1,8%
Personalaufwandsquote (17,3)% (20,3)% (21,0)%
FTE 73 77 82 6,0%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 55% 6,5%
Personalaufwand pro FTE (TEUR) 66,4 741 70,8 3,2%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 11,5% (4,4)%
Gesamtleistung pro FTE (TEUR) 410,0 400,7 374,3 (4,5)%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 2,3)% (6,6)%

86. Der Personalaufwand stieg von EUR 4,8 Mio. im Geschéftsjahr 2017/18
auf EUR 5,8 Mio. im Geschéftsjahr 2019/20. Der Anstieg des Personalauf-
wands war im Wesentlichen bedingt durch den Personalaufbau. Die An-
zahl der FTE ist von durchschnittlich 73 im Geschaftsjahr 2017/18 auf
durchschnittlich 82 FTE im Geschéaftsjahr 2019/20 gestiegen und betraf in
erster Linie den Engineering Bereich. Weiteren Anteil an der Erhéhung des
Personalaufwands ist auf jahrliche Gehaltsanpassungen zurtickzufihren,
die entsprechend der Politik der ISRA VISION ALT Gruppe an allen Stand-
orten weltweit im Umfang der orts- und branchenublichen Steigerungsra-
ten erfolgt. Im Geschéftsjahr 2018/19 wurden die Pensionsrilckstellungen
um EUR 210 Tsd. aufgrund der Reduzierung des Zinssatzes erhoht.

87. Der Personaleinsatz ist einer der wesentlichen Faktoren fur die Produkti-
onskapazitat der Gesellschaft. In der Vergangenheit war die Auslastung
der Mitarbeiter regelmaRig tber 100%. Die Vergltung fur die notwendigen
Uberstunden ist ein Grund fiir den deutlichen Anstieg des Personalauf-
wands pro Kopf im Geschéaftsjahr 2018/19. In Verbindung mit einer teilwei-
sen Anderung der Gehaltsstruktur bei Neueinstellungen z.B. im Enginee-
ring ist so der durchschnittliche Personalaufwand pro FTE von EUR 66,4
Tsd. im Geschéftsjahr 2017/18 auf EUR 74,1 Tsd. im Geschaftsjahr
2018/19 gestiegen.

88. Im Geschaftsjahr 2019/20 fiel der durchschnittliche Personalaufwand pro
FTE auf EUR 70,8 Tsd., was im Wesentlichen auf die Einfiihrung von Kurz-
arbeit aufgrund der COVID-19-Pandemie sowie auf die pandemiebeding-
ten geringeren Bonuszahlungen zurlickzufiihren ist.

89. In Summe stieg die Personalaufwandsquote von rd. 17,3% im Geschafts-
jahr 2017/18 auf 21,0% im Geschaftsjahr 2019/20.

Sonstige betriebliche Ertrage 90. Die sonstigen betrieblichen Ertrége umfassen im Wesentlichen Ertrage aus
der Auflésung von Rickstellungen und sonstige Ertrage, wie zum Beispiel
Ertrage aus Wahrungsumrechnung, geldwertem Vorteil und Ertrage aus
Kursdifferenzen. Die sonstigen betrieblichen Ertrage waren im Geschafts-
jahr 2018/19 einmalig auf EUR 0,9 Mio. gestiegen was i.W. auf Entschadi-
gungsleistungen aus einem Versicherungsfall zurlickzufiihren ist (EUR 0,5
Mio.). Die entsprechenden Aufwendungen in Héhe von rd. EUR 0,5 Mio.
sind im Wesentlichen unter dem Materialaufwand ausgewiesen.

Sonstige betriebliche Aufwen- 91. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen von EUR 8,1 Mio. im
Geschéftsjahr 2017/18 auf EUR 9,2 Mio. im Geschéftsjahr 2019/20.“ Die
grolten Anstiege sind in der Position ,Rechtsberatung” und ,Umlagen®

dungen
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festzustellen. Dies ist im Wesentlichen auf die angestiegenen Umlagen der
mit dem Verkauf an Atlas Copco verbundenen Kosten und auf die ver-
starkte Managementunterstiitzung der Parsytec-Gesellschaften durch die
ISRA VISION Alt zuriickzufihren.

92. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich im Betrachtungs-
zeitraum wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Aufwendungen GJ 2017/18 GJ 2018/19 GJ 2019/20 CAGR

TEUR Ist Ist Ist 2018-2020
Mietaufwand (396) (489) (453) 7,1%
Versicherungen und Beitrage (79) (89) (59) (13,5)%
Kfz-Kosten (117) (141) (104) (5,8)%
Werbung und Reisekosten (1.216) (1.310) (958) (11,2)%
Kosten der Warenabgabe (386) (363) (392) 0,9%
Porto / Telefon (368) (328) (363) 0,7)%
Leasingkosten (56) (53) (52) (3,9)%
Rechtsberatung (339) (522) (483) 19,2%

Umlagen/sbA (4.737) (6.394) (5.864) 11,3%
Aufwand Bérse (48) (53) (49) 0,4%
Provisionen (317) (317) (454) 19,7%
Verschiedene Kosten (5.102) (6.764) (6.367) 11,7%

Sonstige betriebliche Aufwendungen (8.059) (10.059) (9.231) 7,0%

im Verhiltnis % zum Umsatz
Mietaufwand 1,4% 1,7% 1,6%
Versicherungen und Beitrage 0,3% 0,3% 0,2%

Kfz-Kosten 0,4% 0,5% 0,4%
Werbung und Reisekosten 4,3% 4,7% 3,5%
Kosten der Warenabgabe 1,4% 1,3% 1,4%
Porto / Telefon 1,3% 1,2% 1,3%
Leasingkosten 0,2% 0,2% 0,2%
Rechtsberatung 1,2% 1,9% 1,7%
Umlagen/sbA 16,9% 22,7% 21,2%
Aufwand Bérse 0,2% 0,2% 0,2%
Provisionen 1,1% 1,1% 1,6%
Verschiedene Kosten 18,2% 24,0% 23,1%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 28,8% 35,7% 33,4%

93. Wesentliche Positionen der sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind
die Mietkosten (EUR 0,4 Mio. bis EUR 0,5 Mio.), Werbung- und Reisekos-
ten (EUR 1,0 Mio. bis EUR 1,3 Mio.), Kosten der Warenabgabe (rd. EUR
0,4 Mio.), Porto/Telefon (EUR 0,3 Mio. bis EUR 0,4 Mio.), Rechts- und Be-
ratungskosten (EUR 0,3 Mio. bis EUR 0,5 Mio.), verschiedene Kosten
(EUR 5,1 Mio. bis EUR 6,8 Mio.) sowie Provisionen (EUR 0,3 Mio. bis EUR
0,5 Mio.).

94. Die Mietkosten beziehen sich auf Miet- und Nebenkosten, sowie auf Kos-
ten fur die Instandhaltung an dem Standort in Aachen sowie im Wesentli-
chen den zwei auslandischen Standorten in Japan und Siidkorea.

95.  Unter den Werbung- und Reisekosten werden u.a. Kosten fiir die Gewin-
nung von Neukunden erfasst sowie Reisekosten von Mitarbeitern, z.B. im
Zusammenhang mit der Inbetriebnahme von Systemen bei den Kunden
vor Ort. Diese sind von rd. EUR 1,2 in 2017/18 auf EUR 1,0 Mio. im Ge-
schaftsjahr 2019/20 gefallen aufgrund der Einschrankungen im Zusam-
menhang mit der COVID-19-Pandemie.

96. Kosten der Warenabgabe beziehen sich i.W. auf die Frachtkosten im Zu-
sammenhang mit der Auslieferung von Systemen. Diese sind iber den ge-
samten Betrachtungszeitraum relativ stabil bei EUR 0,4 Mio. geblieben.
Diese sind abhangig vom jeweiligen Kundenmix des Geschaftsjahres.
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97. Die Kommunikationskosten umfassen im Wesentlichen Porto-, Telefon-
kosten sowie weitere Kommunikationskosten und waren relativ stabil bei
rd. EUR 0,3 bis 0,4 Mio. tber die vergangenen Geschaftsjahre.

98. Die Rechts- und Beratungskosten umfassen im Wesentlichen laufende
Kosten fiir Wirtschaftsprifer und Rechtskosten und betrugen rd. EUR 0,5
Mio. im Geschaftsjahr 2019/20. Die héheren Rechts- und Beratungskosten
im Vorjahr sind auf eine starkere Betreuung im Zusammenhang mit Ver-
tragsprifungen internationaler Kunden zurlickzufiihren.

99. Die Position Verschiedene Kosten umfasst neben den Aufwendungen
Borse (stabil mit EUR 0,1 Mio.), den Provisionen fiir externe Handelsver-
treter (EUR 0,3 Mio. in 2017/18 und 2018/19, Anstieg in 2019/20 auf EUR
0,5 Mio. im Zuge héherer Geschaftsvolumen in der russischen Stahlindust-
rie) sowie Wahrungsdifferenzen (stabil EUR 0,4 Mio.) im Wesentlichen die
Managementunterstitzung und zentrale Dienste der Parsytec durch die
ISRA VISION Alt und deren Tochtergesellschaften fiir u.a. Customer Sup-
port, Geschaftsfiihrung, IT, Forschung und Entwicklung, Rechnungswe-
sen, Personalwesen, Einkauf und Rechtsberatung. Die Verschiedenen
Kosten sind von EUR 5,1 Mio. im Geschaftsjahr 2017/18 auf EUR 6,4 Mio.
im Geschaftsjahr 2019/20 gestiegen. Die hdheren Kosten sind im Wesent-
lichen auf die Umlage der Kosten der ISRA VISION LASOR GmbH; Biele-
feld (,/ISRA VISION LASOR GmbH" oder ,LASOR"), eine 100% Tochter
der ISRA VISION Alt AG, zurlickzufiihren. Seit Beginn des Geschaftsjah-
res 2017/18 hat die Parsytec zum groten Teil das Customer Support &
Service Center (CSSC) an die LASOR ausgelagert. Die LASOR tGbernimmt
wesentlich administrative Bestandteile der Auftragsabwicklung, wie Ange-
botserstellung, Rechnungsstellung, Umsatzsteuerabwicklung, Customer
Support etc. Im Kern betrifft dies ein Team von vier Mitarbeitern, die fir die
Parsytec arbeiten. Darlber hinaus unterstltzt die LASOR bei Kapazitats-
problemen bei der Abarbeitung einzelner Kundenauftrage. Die Umlage
wurde seit dem Geschaftsjahr 2018/19 erhoben Daneben wurden in
2018/19 rd. EUR 0,6 Mio. und in 2019/20 rd. EUR 0,1 Mio. an Entwick-
lungsleistungen von der LASOR weiterberechnet, die auf oberster Kon-
zernebene ISRA VISION Alt AG als Entwicklungskosten in den jeweiligen
Jahren aktiviert wurden.

EBITDA 100. Das EBITDA fiel von EUR 5,8 Mio. im Geschaftsjahr 2017/18 auf EUR 4,7
Mio. im Geschéftsjahr 2019/20. Dies resultierte im Wesentlichen aus dem
Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Die EBITDA-Marge
verringerte sich in dem betrachteten Zeitraum von 20,6% auf 17,1%, was
weitestgehend auf die oben beschriebene Erhohung der Personalauf-
wandsquote und des sonstigen betrieblichen Aufwands zurlickzufihren ist.

Abschreibungen 101. Die Abschreibungen haben sich von EUR 2,6 Mio. im Geschaftsjahr
2017/18 auf EUR 2,9 Mio. im Geschaftsjahr 2019/20 erhoht. Der Anstieg
ist im Wesentlichen auf die héheren aktivierten Eigenleistungen aus Ent-
wicklungsprojekten zurtickzufthren.

EBIT
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102. Das EBIT fiel im betrachteten Zeitraum von EUR 3,1 Mio. im Geschaftsjahr
2017/18 auf EUR 1,9 Mio. im Geschaftsjahr 2019/20.

Zinsen und andere Er- 103. Die Zinsen und sonstigen Aufwendungen beziehen sich im Wesentlichen

trage/Aufwendungen auf die Verzinsung der IC-Verbindlichkeiten. Die sonstigen Zinsen und Er-
trage beziehen sich im Wesentlichen auf die Verzinsung der IC-Forderun-
gen.

Steuern 104. Die effektive Steuerquote der Parsytec-Gruppe betrug fiir das Geschafts-

jahr 2019/20 etwa 29,8%, war aber in den Geschaftsjahren 2018/19 mit
39,7% und im Geschéaftsjahr 2017/18 mit 10,6% deutlich unterschiedlich
als der theoretische durchschnittliche Ertragsteuersatz der Parsytec-
Gruppe in Hbéhe von rd. 31%. Diese Unterschiede ergeben sich u.a.
dadurch, dass im Geschaftsjahr 2017/18 der restliche bestehende Verlust-
vortrag in Hohe von EUR 1,5 Mio. bei der Parsytec komplett aufgebraucht
wurde. Im Geschaftsjahr 2018/19 wurde der im Vorjahr gebildete Bestand
an angearbeiteten Kundenauftrdgen massiv reduziert, was zu einer Erho-
hung der Steuerbemessungsgrenze gefiihrt hat.

105. Zusatzlich fiel ein latenter Steueraufwand von EUR 0,6 Mio. im Geschafts-
jahr 2019/20 an, ein latenter Steuerertrag i.H.v. EUR 0,8 Mio. im Ge-
schaftsjahr 2018/19 sowie ein latenter Steueraufwand i.H.v. EUR 0,4 Mio.
im Geschaftsjahr 2017/18. Die Unterschiede ergeben sich vor allem durch
die Kapitalisierung von Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen und
durch temporare Bewertungsunterschiede bei Kundenauftragen, die lokal
teilweise auf Basis von ,Milestones” fakturiert wurden.

Jahresiiberschuss 106. Das Ergebnis nach Steuern fiel im betrachteten Zeitraum von EUR 2,5 Mio.
im Geschaftsjahr 2017/18 auf ein EUR 0,7 Mio. im Geschaftsjahr 2019/20.
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Vermdgenslage 107. Die nachfolgende Ubersicht gibt die konsolidierte Vermégenslage der Par-
sytec-Gruppe fur den Zeitraum Oktober 2017 bis September 2020 nach
den International Financial Reporting Standards (,IFRS®) (Pro Forma) wie-

der.
Parsytec-Gruppe
Bilanz 30.09.2018  30.09.2019  30.09.2020
TEUR Ist Ist Ist
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und ahnl. Rechte 870 577 284
Entwicklungen 11.105 11.370 11.979
Immaterielle Vermégenswerte 11.975 11.947 12.263
Technische Anlagen und Maschinen 38 63 44
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéaftsausstattung 93 203 158
Sachanlagen 130 266 202
Anlagevermégen 12.105 12.213 12.465
Roh- Hilfs- und Betriebsstoffe 220 195 226
Kundenauftrage 2.665 304 340
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.654 11.755 11.928
Forderungen gg verbundene Unternehmen 31.907 33.740 35.493
Sonstige Vermdgensgegenstande 3.850 4.634 3.510
Schecks, Kassenbestand 1.300 2.739 2.712
Umlaufvermégen 48.595 53.366 54.208
Rechnungsabgrenzungsposten 187 23 91
Aktive latente Steuern 126 71 24
Aktiva 61.014 65.673 66.788
Gezeichnetes Kapital 6.206 6.206 6.206
Kapitalriicklage 2.013 2.013 2.013
Kapitalriicklage aus Kap. Erhéhung (820) (820) (820)
Jahresiiberschuss 2.507 1.717 697
Gewinn- / Verlustvortrag 28.719 31.227 32.943
OCl 353 324 (92)
Immaterielle Wirtschaftsgiiter (EB) 4.156 4.156 4.156
Eigenkapital 43.134 44.822 45.103
Latente Steuerriickstellungen 4.045 3.192 3.758
Steuerriickstellungen 662 432 673
Rickstellungen fur Leistungen an Arbeitnehmer 2.024 2.261 2.333
Sonstige Rickstellungen 74 186 178
Riickstellungen 6.805 6.071 6.942
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 385 371 357
Verbindlichkeiten gg verbundenen Unternehmen 6.400 9.132 9.020
Sonstige Verbindlichkeiten 2.392 2.553 2.710
Erhaltene Anzahlungen 1.713 2.322 2.385
Verbindlichkeiten 10.890 14.377 14.472
Rechnungsabgrenzungsposten 184 404 272
Passiva 61.014 65.673 66.788

108. Im betrachteten Zeitraum hat sich die Bilanzsumme von EUR 61,0 Mio.
zum 30. September 2018 auf EUR 66,8 Mio. zum 30. September 2020 er-
hoht.

109. Der Anstieg der Bilanzsumme resultiert auf der Aktivseite im Wesentlichen
aus dem Anstieg der liquiden Mittel sowie dem Anstieg der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen (bei riicklaufigen Kundenauftragen) und
den Forderungen gegen verbundene Unternehmen. Auf der Passivseite
basiert die Veranderung insbesondere auf dem Anstieg der Verbindlichkei-
ten gegenuber verbundenen Unternehmen sowie auf thesaurierte Ge-
winne und damit auf einer Erhéhung des Eigenkapitals.

Aktiva 110. Die Aktivseite umfasst im Wesentlichen Liquide Mittel und Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen und Dritte, sowie immaterielle Vermdgenswerte.

111. Das Anlagevermdgen bestand Uber den betrachteten Zeitraum hinweg
zum Grofdteil aus immateriellen Vermégenswerten. Diese erhdhten sich
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insgesamt von EUR 11,9 Mio. zum 30. September 2018 auf rd.
EUR 12,3 Mio. zum 30. September 2020 und umfassen im Wesentlichen
aktivierte Kosten flir Entwicklungsleistungen.

112. Das Sachanlagevermdgen i.H.v. EUR 0,2 Mio. zum 30. September 2020
ist eher von untergeordneter Bedeutung und bezieht sich im Wesentlichen
auf die Betriebs- und Geschaftsausstattung der Parsytec GmbH und Par-
sytec Korea.

113. Der Lagerbestand an Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen war tiber den be-
trachteten Zeitraum stichtagsbezogen zum 30. September immer relativ
stabil mit gerundet EUR 0,2 Mio.

114. Die Kundenauftrage beinhalten in Fertigung befindliche und fertige, noch
nicht ausgelieferte Auftrage.

115. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betrugen zum 30. Sep-
tember 2020 EUR 11,9 Mio.

116. Innerhalb der ISRA VISION Alt-Gruppe gewahrten - soweit erforderlich -
die deutschen ISRA VISION Alt-Gesellschaften den verbundenen Unter-
nehmen im In- und Ausland Darlehen. Dieser Prozess wurde von der ISRA
VISION Alt zentral veranlasst und gesteuert. Zum 30. September 2020 be-
trugen die Forderungen gegenitber verbundenen Unternehmen
EUR 35,5 Mio. Ein wesentlicher Teil dieser Forderungen betrifft die An-
spriche gegentber dem ISRA VISION Alt Konzern-Cash Pool. Dieser An-
spruch ist Uber die Jahre seit der Zugehdrigkeit zur ISRA VISION Alt
Gruppe stetig angewachsen.

117. Sonstige Vermogenswerte i.H.v. EUR 3,5 Mio. zum 30. September 2020
umfassen im Wesentlichen Forderungen aus Vorsteuer und Rickde-
ckungsversicherungen flir Pensionszusagen fiir ausgeschiedene Mitarbei-
ter.

118. Der Bestand liquider Mittel betrug zum 30. September 2020 EUR 2,7 Mio.
relativ unverandert im Vergleich zum Vorjahr. Laut Einschatzung des Ma-
nagements betragt die minimale betriebsnotwendige Liquiditatsausstat-
tung rund ein Zwolftel der jahrlichen Material- und Personalaufwendungen
sowie zahlungswirksamer Aufwendungen im Bereich der sonstigen be-
trieblichen Aufwendungen.

Passiva 119. Die Parsytec verfiigt Uber ein gezeichnetes Kapital in H&he von
EUR 6,2 Mio. zum 30. September 2020. Das OCI beinhaltet den Aus-
gleichsposten fur Wahrungsumrechnungsdifferenzen sowie die nicht er-
tragswirksamen Veranderungen der Pensionsriickstellungen. Die Kapital-
ricklage i.H.v. EUR 2,0 Mio. sowie die Kapitalriicklage aus Kapitalerho-
hung EUR -0,8 Mio. zum 30. September 2020 sind unverandert zu den
Vorjahren und resultieren i.W. aus dem Borsengang und friiheren Options-
ausubungen. Die immateriellen Wirtschaftsguter i.H.v. 4,2 Mio. zum 30.
September 2020 sind unverandert zu den Vorjahren und betreffen die Auf-
deckung der immateriellen Wirtschaftsgliter im Rahmen der Kaufpreisallo-
kation 2007 nach der Ubernahme von Parsytec durch ISRA VISION Alt.
Insgesamt hat sich das Eigenkapital von EUR 43,1 Mio. zum 30. Septem-
ber 2018 auf EUR 45,1 Mio. zum 30. September 2020 erhéht aufgrund
nicht ausgeschitteter (thesaurierter) Gewinne.
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120. Die Ruckstellungen umfassen im Wesentlichen latente Steuerrlickstellun-
gen sowie Pensionsrickstellungen.

121. Die latenten Steuerrickstellungen i.H.v. EUR 3,8 Mio. zum 30. September
2020 beziehen sich im Wesentlichen auf aktivierte Entwicklungskosten.

122. Die Ruckstellungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer aus der betrieblichen
Altersversorgung wurden nach der Projected-Unit-Credit-Method (laufen-
des Einmalpramienverfahren) gem. IAS 19 bewertet. Die Pensionsverbind-
lichkeiten ergeben sich einerseits aus Pensionsverpflichtungen der Par-
sytec und Parsytec GmbH auf der Basis formaler Einzelzusagen. Die Pen-
sionszusagen umfassen insgesamt 3 Anspruchsberechtige, davon 3 ehe-
malige Mitarbeiter. Da keine neuen Anspriiche mehr erdient werden kén-
nen, ergibt sich das Risiko der Gesellschaft ausschlieflich aus der Ent-
wicklung der Zinssatze, dem erwarteten Renteneintrittsalter sowie der Le-
benserwartung der anspruchsberechtigen Personen. Andererseits be-
steht bei der Parsytec Stidkorea aufgrund gesetzlicher Vorschriften eine
Rickstellung fiir pensionsahnliche Verpflichtungen auf Grundlage eines
Vorsorgeplans.

123. Die Ermittlung der Verpflichtungen zum 30. September 2020 beruht auf
unabhangigen finanzmathematischen Gutachten von Sachverstandigen
fUr betriebliche Altersversorgung. Insgesamt betrugen die Rickstellungen
fur Leistungen an Arbeitnehmer aus der betrieblichen Altersversorgung
zum 30. September 2020 EUR 2,3 Mio. Der Anstieg von 2017/18 auf
2018/19 war im Wesentlichen durch die Reduzierung des Zinssatzes be-
dingt.

124. Die Verbindlichkeiten umfassen im Wesentlichen Verbindlichkeiten gegen-
Uber verbundenen Unternehmen i.H.v. EUR 9,0 Mio. zum 30. September
2020. Nach Einschatzung des Managements betrifft ein geringer Anteil (rd.
EUR 1,0 Mio.) Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung. Der Rest sind
innerkonzernliche Finanzverbindlichkeiten.

125. Die sonstigen Verbindlichkeiten beliefen sich zum 30. September 2020 auf
EUR 2,7 Mio. und beziehen sich im Wesentlichen auf Verbindlichkeiten aus
Umsatzsteuer.
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2.4 Markt- und Wettbewerbsumfeld

2.4.1 Makrookonomischer Ausblick

126. Die Parsytec-Gruppe ist seit Jahren ein weltweit fihrender Anbieter von

127.

Oberflachen-Inspektionssystemen fiir Bahnwaren aus Metall und Papier.
Damit hangt das Geschéaft von der Entwicklung der Metall- und Papierin-
dustrie ab, welche wiederum stark von der globalen Konjunktur und dem
internationalen Handelsvolumen abhangen. Die globale COVID-19-Pande-
mie hat die Stahl- und Papierbranche und den damit verbundenen Markt
fur Oberflachen-Inspektionssysteme in diesen Industrien deutlich negativ
getroffen. Fur die Parsytec-Gruppe ist insbesondere die Entwicklung in den
Hauptabsatzmarkten Deutschland, China und Nordamerika entscheidend.
Die Analyse der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen erfolgt in diesem
Zusammenhang auf Basis des Wachstums des realen Bruttoinlandspro-
dukts und der Veranderung der Verbraucherpreisindizes sowie der Arbeits-
losenquote.

Wachstum des realen Bruttoinlandsproduktes (in %)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

2017

Act

Global 3.8%
Deutschland  2.6%
USA 2.3%
China 6.9%

Act Act Act Fest Fest Fest Fest Fest Fest
3.6% 28% (3.3)% 6.0% 4.4% 3.5% 3.4% 3.3% 3.3%
1.3% 06% (4.9)% 3.6% 3.4% 1.6% 1.5% 12% 1.1%
3.0% 22% (3.5)% 6.4% 3.5% 1.4% 1.5% 1.6% 1.6%
6.7% 5.8% 2.3% 8.4% 5.6% 5.4% 5.3% 5.1% 4.9%

Wachstum des Verbraucherpreisindex (in %)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

2017

Act

Deutschland  1.7%
USA 2.1%
China 1.6%

Act Act Act Fest Fcst Fest Fest Fest Fest
1.9% 1.4% 0.4% 2.2% 1.1% 1.5% 1.7% 1.9% 2.1%
2.4% 1.8% 1.2% 2.3% 2.4% 2.5% 2.5% 2.4% 2.2%
2.1% 2.9% 2.4% 1.2% 1.9% 1.9% 2.0% 2.0% 2.0%

Arbeitslosenquote (in %)

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

2017

Act

Deutschland  3.8%
USA 4.4%
China 3.9%

Act Act Act Fest Fest Fest Fest Fest Fest
3.4% 3.2% 4.2% 4.4% 3.7% 3.5% 3.4% 3.4% 3.3%
3.9% 3.7% 8.1% 5.8% 4.2% 3.7% 3.5% 3.5% 3.7%
3.8% 3.6% 3.8% 3.6% 3.6% 3.5% 3.5% 3.5% 3.5%

Quelle: International Monetary Fund (IMF): World Economic Outlook Database, April 2021

Deutschland 128.

Die deutsche Konjunktur blieb in den letzten Jahren konstant mit leicht po-
sitivem BIP Wachstum und einer Senkung der Arbeitslosenquote von 3,8%
im Jahr 2017 zu 3,2% gegen Ende 2019. Das Jahr 2020 war im Wesentli-
chen gepragt von der COVID-19-Pandemie, die weltweit die Entwicklung
der Wirtschaft bestimmte. Im Zuge dieser Pandemie und des Lockdowns
war die deutsche Wirtschaft in der ersten Jahreshalfte 2020 deutlich ein-
gebrochen. Dabei waren sowohl aul3enwirtschaftlich als auch binnenwirt-
schaftlich deutliche EinbufRen zu verzeichnen. So sind neben den privaten
Konsumausgaben auch die Bruttoanlageinvestitionen und die Exporte im
ersten Halbjahr 2020 mit zum Teil historischen Raten zurlickgegangen. Im
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Gesamtjahr 2020 ist die Wirtschaftsleistung in Deutschland pandemiebe-
dingt um 4,9 % zuriickgegangen. Die Arbeitslosenrate stieg auf 4,2%.

129. Trotz der schleppenden Erholung im zweiten Halbjahr 2020 insbesondere
in europaischen Landern durfte die Wirtschaftsleistung im Jahresdurch-
schnitt des kommenden Jahres wieder zunehmen. Lander mit einem star-
ken Industriesektor wie Deutschland oder Japan kénnten dadurch insge-
samt etwas schneller aus der Krise herauskommen als dienstleistungslas-
tigere Okonomien wie Spanien oder GroRbritannien. Die Bundesregierung
erwartet fiur das Jahr 2021 in Deutschland in ihrer Jahresprojektion zum
Januar 2021 einen Anstieg des preisbereinigten BIP von 3,0%. Das Vor-
Krisen-Niveau dirfte jedoch erst im ersten Halbjahr 2022 erreicht werden.
Fir das Jahr 2021 erwartet der IMF ein Wachstum von 3,6%.

130. Im Jahr 2020 hatte sich der Anstieg des Verbraucherpreisniveaus in
Deutschland spurbar auf durchschnittlich 0,5% abgeschwacht. Die Inflati-
onsrate lag damit deutlich unter der Zielmarke der Europaischen Zentral-
bank fir den gesamten Euroraum. Ausschlaggebend fiir die geringe
Preisdynamik war zum einen der kraftige Riickgang der Olpreise im Friih-
jahr 2020, der deutlichen Preisnachlasse bei Mineraldlprodukten mit sich
brachte. Zum anderen ist sie mafRgeblich auf die temporare Senkung der
Umsatzsteuersatze zum 1. Juli und die weitgehende Weitergabe an die
Verbraucher zurlickzufihren. Daneben war aufgrund der Corona-Krise
aber auch die Grundtendenz des Anstiegs des Verbraucherpreisniveaus
schwach. Die von IMF erwartete Inflation liegt bei 1,1% fir 2021 mit einem
Anstieg bis zum 2,1% im Jahr 2026.

131. Um EinbuRen fur sozialversicherungspflichtig Beschéaftigte abzufedern und
einen massiven Anstieg der Arbeitslosigkeit zu verhindern, hat die Bundes-
regierung im Jahr 2020 den Zugang zum Kurzarbeitergeld erleichtert, seine
Bezugsdauer verlangert sowie das Instrument fir Leiharbeitnehmerinnen
und Leiharbeitnehmer gedffnet. Es wird erwartet, dass die Erwerbstatigkeit
im Jahr 2021 voraussichtlich stagnieren wird und die Zahl der registrierten
Arbeitslosen leicht zuriickgehen wird. Fir die Jahre danach geht der IMF
von einer Reduzierung der Arbeitslosenquote bis auf 3,3% im Jahr 2026
aus.

China 132. China, der firr Parsytec wichtigste Absatzmarkt im Metallbereich, hat es als
erste grof3e Volkswirtschaft geschafft, die COVID-19-Pandemie einzudam-
men und bereits im Jahr 2020 auf das Vorjahresniveau des Bruttoinlands-
produkts zurlickzukehren. In Deutschland wird das erst fiur das zweite
Halbjahr 2021 erwartet und fiir die USA fiir das erste Halbjahr 2021, wah-
rend fuir die Entwicklungslander eine komplette Erholung erst im Jahr 2023
erwartet wird. In China haben neben der effektiven Einddmmung des Viru-
ses hohe offentliche Investitionen und Liquiditatshilfen der chinesischen
Zentralbank durch eine expansive Kreditpolitik zur raschen Erholung bei-
getragen.

133. Zwischen 2012 und 2019 kam es in China zu einem jahrlichen Lohnwachs-
tum zwischen 6,0% und 10,2%. Durch diese dynamische Lohnentwicklung
hat sich China von einem Niedriglohnland hin zur zweitgréten Volkswirt-
schaft nach den USA entwickelt. Trotz der COVID-19-Pandemie ist die Ar-
beitslosenquote nur marginal von 3,6% auf 3,8% gestiegen. Bis zum Jahr
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2026 wird erwartet, dass die Arbeitslosenquote konstant bei 3,5% liegen
wird.

134. Fir 2021 wird in China mit einem Wachstum von 8,4% des Bruttoinlands-
produktes das grofite Wachstum aller groRen Volksrepubliken erwartet.
Durch zahlreiche Investitionen der chinesischen Regierung, wie der Aus-
bau der Seidenstrae und der technologischen Infrastruktur auf dem chi-
nesischen Festland, wird damit gerechnet, dass China ab 2030 die USA
als grofRte Volkswirtschaft ablésen wird.

USA 135. Das Bruttoinlandprodukt in den USA im Jahr 2020 ist mit 3,5% weniger
stark gefallen als in den europaischen Volkswirtschaften trotz der groflen
Auswirkungen der COVID-19 Pandemie in den Vereinigten Staaten. Eine
lockere Fiskalpolitik vor den Prasidentschaftswahlen im Jahr 2020 und we-
niger restriktive Corona-Beschrankungen sind als Hauptgriinde fir den ge-
ringeren Abschwung hervorzuheben. Eine vollstandige Erholung der Wirt-
schaft wird fur das erste Halbjahr im Jahr 2021 erwartet.

136. Durch den direkt nach dem Amtseintritt ausgerufenen ,COVID-19 Relief
Bill“ des neuen Prasidenten Joe Biden, eine erfolgreiche Impfkampagne,
wodurch bereits mehr als 200 Millionen Amerikaner die Erstimpfung des
COVID-19 Impfstoffes erhalten haben, sowie die bereits Komplettdffnung
einiger Bundesstaaten sorgen flr einen Anstieg der Konsumausgaben in
den USA. Dadurch wird besonders flr den stark betroffenen Einzelhandel
eine zweistellige Wachstumsrate fiir das Jahr 2021 erwartet.

137. Im April 2020 ist die Zahl der Arbeitslosen auf mehr als 20 Millionen ange-
stiegen, da ein Grolteil der amerikanischen Wirtschaft, um mehr als 10%
gefallen ist. Im ersten Quartal 2021 hat sich die Zahl der Arbeitslosen je-
doch halbiert, jedoch sind immer noch mehr als 10 Millionen auf Arbeitssu-
che, was immer noch weit Uber dem Niveau von 2019 liegt. Der IMF erwar-
tet, dass erst ab dem Jahr 2023 die Arbeitslosenquote auf ein Pre-COVID
Niveau von 3,7% fallen wird.

Global 138. Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass auch im Jahr 2021
COVID-19 groBtenteils fir die Geschaftstatigkeit von Parsytec bestim-
mend sein wird. Dabei ist die Entwicklung abhangig von dem weiteren Er-
folg der weltweiten Impfstrategien und der weiteren Ausbreitung des Viru-
ses. Nach der Corona-bedingten schweren Rezession und dem darauffol-
genden Aufholprozess wird erwartet, dass die Weltwirtschaft in den Jahren
2022 bis 2024 - in Anlehnung an Einschatzungen des IMFs - jahrlich um
real rd. 3,8% wachsen wird.

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 31



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

2.4.2 Marktumfeld

Der globale Markt fiir Oberfla- 139. Oberflacheninspektionssysteme (sogenannte Surface Inspection System

cheninspektionssysteme ,S1S") werden verwendet, um unterschiedliche Oberflachenfehler wie L6-
cher, Kratzer und Risse zu identifizieren sowie die Qualitat des gepriften
Materials und der Oberflachenbeschaffenheit zu bestimmen. Je nach An-
wendung kdnnen die Inspektionssysteme unterschiedliche Oberflachenty-
pen, wie flache, gewdlbte, reflektierende, transparente oder farbige Ober-
flachen auf UnregelmaRigkeiten Uberprufen. Durch den Einsatz von Ober-
flacheninspektionssystemen wird sowohl die Qualitat der Produktion ge-
steigert als auch durch Prozessoptimierung langfristig Kosten eingespart.
Die Systemlésungen werden in einer Vielzahl von Industrien, u.a. in der
Automobil-, Halbleiter-, Elektro- und Lebensmittelindustrie sowie in der flr
Parsytec relevanten Metall- und Papierbranche verwendet.

Markt fir Oberflacheninspektionssysteme nach Regionen (USD Mio.) CAGR:
(2020-25)

5287 7,4%
4.996

4.650 3,8%
o4 4.312
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2.706
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Quelle: MarketsandMarkets, Februar 2020

140. Der Markt flr Oberflacheninspektionssysteme wird weltweit auf etwa USD
3,5 Mrd. USD im Jahr 2019 geschatzt. Zwischen dem Jahr 2020 und dem
Jahr 2025 (,Betrachtungszeitraum®) wird mit einer jahrlichen Wachstums-
rate von 7,4% gerechnet, sodass fiir das Jahr 2025 eine Marktgrée von
5,3 Mrd. USD erwartet wird. In Bezug auf das Volumen wurden im Jahr
2019 78.920 Inspektionssysteme verkauft, was einen Einstieg von rd. 18%
im Vergleich zum Vorjahr bedeutet. Fir den Absatz der Inspektionssys-
teme wird ein jahrliches Wachstum von 9,6% erwartet, sodass im Jahr
2025 mit rd. 135.000 verkauften Einheiten gerechnet wird. Der Unterschied
zwischen der Marktgrofie und den erwarteten verkauften Einheiten impli-
ziert u.a. den wachsenden Preisdruck und den steigenden Wettbewerb im
Markt, der insbesondere in China durch z.T. staatlich subventionierte Un-
ternehmen forciert wird. Durch die COVID-19--Pandemie wird sich die
Marktentwicklung um einige Jahre verzégern.

141. Gemessen an den Regionen hat der Wirtschaftsraum Asien-Pazifik
(APAC) mit rd. 35% im Jahr 2020 bei Oberflacheninspektionssystemen
den grolten weltweiten Marktanteil. Flr den chinesischen Markt wird ein
durchschnittliches jahrliches Wachstum von 8,8% im Betrachtungszeit-
raum erwartet. Ein Treiber ist der steigende Bedarf an Automatisierung er-
zwungen durch die im zweistelligen Bereich wachsenden Lohne in China.
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In Stid- und Nordamerika betragt der Marktanteil rd. 31% wahrend Europa
einen Anteil von rd. 30% des globalen Oberflacheninspektionsmarktes halt.
Durch die Erhéhung des Mindestlohns von 9 USD auf 15 USD in den USA
bis zum Jahr 2025 wird auch dort ein steigender Bedarf an Automatisie-
rungslésungen erwartet, sodass fur den amerikanischen Markt ein jahrli-
ches Wachstum von 7,2% im Betrachtungszeitraum erwartet wird, wah-
rend in Europa nur mit einem jahrlichen Wachstum von 6,5% gerechnet
werden kann. Die regionalen Wachstumsraten implizieren einen klaren
Trend bis zum Jahr 2025 in Bezug auf steigende Marktanteile des asiati-
schen Raums, dort insbesondere China.

Auswirkungen der COVID-19 142. In den aufgelisteten Wachstumsraten sind die Auswirkungen der COVID-

Pandemie 19 Pandemie auf den SIS Markt nicht enthalten. Im Jahr 2020 mussten die
meisten industriellen Aktivitaten zur Eindammung der Pandemie reduziert
werden, wodurch sich die Nachfrage nach Oberflacheninspektionsldsun-
gen insbesondere im Industriesektor reduzierte, da Neu- und Ersatzinves-
titionen verschoben wurden. Aufgrund der groRen Abhangigkeit von den
jeweiligen Absatzmarkten waren die Auswirkungen der Pandemie bereits
im zweiten Quartal im Jahr 2020 bei den Investitionen spurbar. Auf lang-
fristige Sicht sind die Hersteller der SIS abhangig von der Entwicklung der
einzelnen Absatzmarkte. Bezogen auf die fir die Parsytec relevanten In-
dustrien ist davon auszugehen, dass die COVID-19-Pandemie mittelfristig
fur die globale Nachfrage keine wesentliche Rolle mehr spielt.

Aufbau eines Oberflachenin- 143. Bei Oberflacheninspektionssystemen wird zwischen den Komponenten

spektionssystems unterschieden:

MarktgroRe nach Komponententyp (in Mio. USD)

2.089
1.426
1.044
684
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Kamera Software Prozessoren Optik Beleuchtung Framegrabber Sonstige
12020 2025

Quelle: MarketsandMarkets, Februar 2020

144. Die wesentlichen Komponenten fiir Computersysteme sind die Kameras,
das Beleuchtungssystem, die PCs, die dazugehdrige Software zur Bildver-
arbeitung, Framegrabber, Objektive sowie ein Ein-/Ausgabe System zur
Verbindung mit dem Produktionsnetzwerk.

2D vs. 3D Systeme 145. Fur Oberflacheninspektionssysteme ist die Wahl der Kamera und der Soft-

ware von entscheidender Bedeutung. Bei der Auswahl der Kamera wird
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zwischen der 2D und 3D Technologie unterschieden sowie bei der Bildfre-
quenz, der Sensortechnik und der Bildverarbeitungstechnologie. Zurzeit
werden am Markt noch groRtenteils 2D Kameras bevorzugt. 2D Software-
systeme sind einfacher zu programmieren und deshalb leichter flr den
Kunden zu bedienen. Jedoch sind 2D Systeme in ihnrem Output limitiert, da
sie nur Oberflachenfehler erkennen und bei unterschiedlicher Beleuch-
tung, Kontrast und Distanz zum priifenden Gegenstand haufiger Fehler
Ubersehen als 3D Kameras.

146. Dagegen Uberwinden 3D Systeme die Begrenzungen von 2D Kameras,
indem sie die Fehlertiefe und einen mdéglichen Verformungsgrad des Ob-
jekts erkennen und damit auch die Schwere des Fehlers feststellen. Zudem
wird durch 3D Systeme ermdglicht, wahrend des Prozesses die genaue
Grofie des Objekts festzustellen. Fir 3D Systeme werden deutlich auf-
wendigere Softwarelésungen benétigt, was sich auch im Preis widerspie-
gelt. Bisher basieren nur rd. 21% aller SIS auf 3D Ldsungen. Doch auf-
grund der deutlichen Qualitatssteigerung der Prifung wird fir 3D Lésungen
ein im Vergleich zum Markt hoheres jahrliches Wachstum von 9,9% im Be-
trachtungszeitraum erwartet, wahrend das erwartete Wachstum fir 2D
Systeme nur 6,7% entspricht. Die Parsytec bietet 2D und 3D Lésungen an.

Software 147. Die Software ist die entscheidende Komponente des Oberflacheninspekti-
onssystems und tragt wesentlich zu den Kosten des Systems bei. Durch
die Software werden Funktionen der Bilderfassung-, -verarbeitung und -
analyse gesteuert. Um kostspielige Ausfallzeiten zur vermeiden, ist zudem
ein guter technischer Support seitens des Softwareanbieters entschei-
dend, um z.B. durch zeithahe Fernwartung Probleme bei der Parameter-
auswertung zu lésen.

148. Im Hinblick auf Industrie 4.0 spielt die Fahigkeit zur Interoperabilitdt und
Vernetzung mit anderen Komponenten des Produktionsprozesses bei der
Auswahl der Software eine entscheidende Rolle. Mit Hilfe von Oberfla-
cheninspektionssystemen kann die Produktionsprozessanalyse des Kun-
den kontinuierlich verbessert werden. Dadurch kdnnen nicht nur einzelne
Oberflachenfehler erkannt werden, sondern durch die stetige Analyse der
Fehler und deren Ursachen kommt es zu einer langfristigen Prozessopti-
mierung.
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Wertschdpfungskette von 149. Der Markt flr Oberflacheninspektionssysteme ist stark diversifiziert und
Oberflacheninspektionssyste- wettbewerbsintensiv. Entlang der Wettschépfungskette gibt es eine groRRe
men Anzahl an Wettbewerbern, darunter auch viele mittelstéandische Unterneh-

men. Marktfiihrerschaft wird deshalb durch Spezialisierung auf Nischen-
markte angestrebt.
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150. Fur den Prozess der Oberflacheninspektionen stellen die Komponenten-
hersteller den wichtigsten Teil der Wertschopfungskette dar, in dem rd.
45% der Wertsteigerung erfolgt. Die Firmen produzieren u.a. Kameras,
Sensoren, Beleuchtungsanlagen, Framegrabber und Objektive. Es ist
schwierig sich auf alle Produkte zu spezialisieren und deshalb lagern viele
Hersteller die Produktion einzelner Komponenten aus, um Kosten zu sen-
ken und den Zugang zu den neuesten Technologien zu erhalten.

151. Parsytec gehort zu den Marktteilnehmern, die die Systeme bei den Kunden
integrieren. Diese Unternehmen stellen eine Kombination aus Software-
entwickler und Ingenieursdienstleister dar, da sie einerseits die Software
fur die Oberflacheninspektion programmieren und andererseits das SIS auf
die besonderen Gegebenheiten der Industrie bzgl. Software und Mechanik
anpassen und in den dortigen Produktionsprozess integrieren. Je nach
Produktionsumgebung variiert dabei der Ingenieuranteil. Der Materialein-
satz fur die tragende Struktur kann z.T. erhebliche Auswirkungen auf die
Rohmargen der Systemintegratoren haben. Fir Systemintegratoren ist
hochspezialisiertes Branchen- und Kundenwissen notwendig, da die Sys-
teme genau auf die Bedirfnisse der einzelnen Kunden angepasst werden
mussen. Deshalb hangt die wirtschaftliche Entwicklung der Systemintegra-
toren immer von der aktuellen Nachfrage der adressierten Endindustrien
ab. Parsytec verfolgt dabei eine Spezialisierung auf Oberflacheninspekti-
onssysteme fiir die Metallproduktion, insbesondere fiir die Segmente Stahl
und Aluminium sowie fir die Papierherstellung.

Forschung und Entwicklung 152. Um im umkampften Markt flir Oberflacheninspektionssysteme zu beste-
hen, spielt der Bereich der Forschung und Entwicklung eine entscheidende
Rolle. Parsytecs Muttergesellschaft ISRA VISION Alt hat tiber Jahre durch-
schnittlich rd. 15% des Umsatzes in Forschung und Entwicklung investiert
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und dadurch eine technologische Marktfuhrerschaft in den letzten Jahren
entwickelt, indem das bestehende Produktportfolio kontinuierlich verbes-
sert oder durch strategische Zukaufe erweitert wurde. Davon profitiert auch
Parsytec in der Stahl- und Aluminiumindustrie.

153. Entscheidend fur kontinuierliche Innovationen sind neben der eigenen For-
schung und Entwicklung auch Entwicklungspartnerschaften mit den End-
kunden. Insbesondere fiir Systemintegratoren, welche oftmals ihre Sys-
teme direkt beim Kunden installieren, ist es von groRer Bedeutung den zu-
kinftigen Produktionsprozess ihrer Kunden zu verstehen. Dadurch kdnnen
sie die Oberflacheninspektionssysteme gezielt auf zukinftige Entwicklun-
gen ausrichten.

154. In den letzten 20 Jahren wurden jedoch immer mehr Produktionsstatten
aus Kostengriinden nach Asien insbesondere nach China verschoben.
Durch enge Entwicklungspartnerschaften mit neuen und derzeit noch un-
bekannten Marktteilnehmern, welche z.T. von der chinesischen Regierung
subventioniert werden, wird sich der Markt der SIS fir die Metallindustrie
auch in Bezug auf Innovationen immer mehr nach China verschieben.

Wettbewerbsumfeld 155. Neben der ISRA VISION Alt wird der Markt fir Oberflacheninspektionssys-
teme bei den borsengelisteten Unternehmen von AMETEK, Inc. (USA),
OMRON Corporation (Japan), Teledyne Technologies Incorporated (USA)
und Panasonic Corporation (Japan) dominiert. Jedoch sind alle Unterneh-
men in unterschiedlichen Absatzmarkten fiihrend und nur AMETEK, Inc.
ist als direkter Konkurrent fiir die Parsytec im Bereich Metall und Papier
tatig. Die nachfolgende Matrix ordnet die wesentlichen Marktteilnehmer auf
dem Markt relativ ein:
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157.

Qualitdt der Geschéftsstrategie

Quelle: MarketsandMarkets, Februar 2020

Neben den fiihrenden Systemintegratoren wird der Markt der Komponen-
tenhersteller von Basler AG (Deutschland), Teledyne Technologies Incor-
porated (USA), TKH Group (Niederlande), Toshiba-Teli (Japan), Flir Sys-
tems (USA) und IDS-Imaging (Deutschland) dominiert. Durch die zu Be-
ginn des Jahres 2021 angekiindigte Ubernahme von Flir Systems durch
Teldeyne Dalsa (Kanada), eine Tochtergesellschaft von Teledyne Techno-
logies Incorporated, wird das Unternehmen in Bezug auf Bildverarbei-
tungskomponenten auf das Umsatzniveau der Basler AG aufschlieen und
neben der Basler AG zum flihrenden Anbieter von Komponenten in Nord-
amerika und Europa aufsteigen.

Die fur Parsytec relevanten Absatzmarkte Metall und Papier werden von
einigen wenigen Unternehmen dominiert. Im Metallmarkt ist der Hauptkon-
kurrent AMETEK, Inc., der durch die Ubernahme des Oberflacheninspek-
tionssegments von Cognex Corporation im Jahr 2015 das einzige wesent-
liche borsengelistete Unternehmen ist, welches SIS fiir Metallprozesse an-
bietet. Wahrend Parsytec die Stahlbranche dominiert, ist AMETEK, Inc. der
Marktfihrer im Bereich Aluminium. Weitere wichtige Wettbewerber im Be-
reich Metall sind Dr. Schenk GmbH (Deutschland), Primetals Technologies
(GroRbritannien), IMS Messsysteme GmbH (Deutschland) und Futec Inc.
(Japan).
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158. Dagegen ist der Markt der SIS fur Papier schwerer zu adressieren, da hier
Maschinenbauer mit Systemintegratoren kooperieren und z.T. eigene In-
spektionssysteme direkt in die Papierproduktionsmaschine integrieren.
Neben Parsytec ist der Hauptwettbewerber erneut AMETEK, Inc. Weitere
Markteilnehmer sind dazu Procemex Oy (Finnland), Papertech (USA) so-
wie die Dr. Schenk GmbH (Deutschland) in einer Kooperation mit Valmet
Oyj (Finnland). Im Papiermarkt ist die relative Stellung von Parsytec
schlechter als im Vergleich zum Stahl- und Aluminiummarkt.

Metallindustrie 159. Die Entwicklung und Integration von SIS fur die Metallindustrie stellen fur
Parsytec den wichtigsten Absatzmarkt dar. Der wichtigste Bereich fur die
Parsytec innerhalb des Metallmarkts ist die Stahlindustrie, gefolgt von der
Aluminiumindustrie. Des Weiteren bietet Parsytec Inspektionslésungen fur
Kupfer und weitere Metalle an, welche jedoch derzeit nur einen kleinen Teil
des Umsatzes ausmachen.

160. In der oftmals rauen Produktionsumgebung kann bereits die Bramme bei
bis zu 1000 Grad auf Oberflachenungenauigkeiten sowohl mit 2D- als auch
mit 3D Systemen kontrolliert werden. Weitere Anwendungen von Inspekti-
onsldésungen fiir die Metallindustrie sind Kalt- und Warmwalzprozesse, Be-
schichtungsprozesse sowie die Inspektion von bereits gestanzten Teilen.

Markt fur Oberflacheninspektionssysteme fur Metall und Glas nach Regionen (USD Mio.) (2%’;:)3';5)
546,9 6,6%

521,0 2.6%

488,6
456,6
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377,2 397,4 147,6
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297’6

171,5 6,9%

149,6

108,6

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
® Asien-Pazifik = Siid- & Nordamerika = Europa ™ Rest der Welt
Quelle: MarketsandMarkets, Februar 2020
Stahlindustrie 161. Es wird erwartet, dass der Markt fir Oberflacheninspektionssysteme fiir

das Metall und Glas Segment ein jahrliches Wachstum von 6,6% im Be-
trachtungszeitraum verzeichnen wird. Dieses Marktpotential ist jedoch fiir
Parsytec nur teilweise adressierbar, da Parsytec nicht auf alle Segmente
der Metallindustrie fokussiert ist und keine Anwendungen fiir die Glasin-
dustrie im Portfolio hat. Des Weiteren ist Parsytec im wichtigsten Me-
tallsegment Stahl schon seit Jahren Marktfiihrer, weshalb weiteres signifi-
kantes Wachstum durch eine Erhéhung des Marktanteils kaum méglich er-
scheint, da Kunden oftmals eine Abhangigkeit von nur einem Zulieferer ge-
nerell zu vermeiden suchen.

162. Zudem durchlauft die Stahlindustrie in den letzten Jahren eine Transfor-
mation; indem China durch seine staatlich subventionierten Unternehmen
ein Uberangebot von billigem Stahl erzeugt und seine Marktanteile an der
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Stahlproduktion immer weiter ausbaut. Trotz des rapiden Anstieges der
Produktionskapazitaten in China in der Vergangenheit mit zum Teil jahrli-
chen Wachstumsraten von uber 5% ist die produzierte Stahlmenge zwi-
schen 2015 und 2019 nur um 3,6% gestiegen. Die dadurch entstandenen
Uberkapazitaten sind auf langfristige Sicht nicht nachhaltig. Durch die ent-
standenen Uberkapazititen stagnierte in den letzten Jahren der Bau von
neuen Stahlwerken und in der Folge werden insbesondere in Europa kaum
neue Produktionskapazitaten geschaffen. Durch den dadurch vorangetrie-
benen Verdrangungswettbewerb verschiebt sich auch das Geschéaft der
SIS immer weiter nach Asien. Mangels neuer Stahlwerke fokussiert sich
das Geschaft von Parsytec im Bereich Stahl grundsatzlich im Wesentlichen
auf die Neuausristung bestehender Linien und dem dazu gehdrenden Ser-
vicegeschaft. Dabei geht Parsytec von Investitionszyklen fiir Erneuerun-
gen der Inspektionssysteme im Stahlbereich von 5-7 Jahren aus.

163. Die COVID-19-Pandemie hat auch Auswirkungen auf den Stahlmarkt ge-
habt, wodurch die weltweite Stahlnachfrage auf3erhalb von China im Jahr
2020 zurlickgegangen ist. Im Jahr 2020 ist aus diesem Grund die Produk-
tion von Stahl um rd. 1% gesunken. Die sinkende Nachfrage von stahlin-
tensiven Industrien wie der Automobilbranche, der Ol- und Gasproduktion
und des Baugewerbes wird auch im Jahr 2021 zu einer gedampften Nach-
frage nach Stahl fuhren. Aufgrund der wieder wachsenden Wirtschaft in
China wird jedoch erwartet, dass die Nachfrage nach Stahl im Jahr 2021
um 5,8% und fiir das Jahr 2022 um 2,7% ansteigt.

Aluminiumindustrie 164. Der zweite wichtige Bereich fir Parsytec im Metallsektor ist die Aluminium-
industrie, fir die ahnliche Inspektionssysteme wie flir Stahl bendtigt wer-
den. In der Vergangenheit hatte Parsytec vertriebsseitig den Aluminiumbe-
reich nicht umfanglich abgedeckt. Dementsprechend hat Parsytec bei Alu-
minium auch nicht dieselbe Marktprasenz wie im Stahlbereich, welcher ge-
messen am Marktvolumen fir Inspektionssysteme rd. 50% gréRer ist als
fur die Aluminiumindustrie. AMETEK, Inc. ist sowohl im Kalt- als auch im
Warmwalzprozess Marktfihrer mit rd. 40% Marktanteil. Trotz der fehlen-
den Referenzen gibt es im Aluminiumsegment fiir Parsytec weiterhin
Chancen, die eigene Marktposition zu verbessern. Dementsprechend hat
Parsytec durch die Einfihrung von neuen Produkten sein Produktportfolio
mit dem Ziel einer gréReren Fokussierung auf das Aluminiumsegment er-
weitert.

165. Die Aluminiumbranche, welche zu rd. 48% ihres Umsatzes im Verkehrs-
sektor erzielt, ist vergleichbar hart von der COVID-19 Pandemie getroffen
worden wie die Stahlindustrie. Auch bei Aluminium versuchen chinesische
Unternehmen mit Hilfe von Dumping-Preisen den Markt zu Uberfluten,
wodurch sich auch in dieser Industrie Uberkapazitaten in den vergangenen
Jahren gebildet haben. Ab dem Jahr 2021 wird erwartet, dass sich die Li-
cke zwischen Angebot und Nachfrage wieder verringern wird. Getrieben
von der starken Nachfrage nach Aluminium als leichteres Metall, welches
insbesondere fir den wachsenden E-Mobilitatssektor bendtigt wird, wird
langfristig mit einem gréReren Wachstum als in der Stahlindustrie gerech-
net. Die Ratingagentur Fitch rechnet mit einem jahrlichen Wachstum der
Aluminiumnachfrage bis zum Jahr 2030 von rd. 3,3%.
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Sonstige Metalle 166. Neben Inspektionssystemen fiir die Stahl- und Aluminiumindustrie bietet
Parsytec auch Lésungen fur Kupfer und weitere Metalle an. Die Priifung
dieser Metalle machen jedoch nur einen geringen Teil des Umsatzes von
Parsytec im Metallbereich aus. Fur die sonstigen Metalle werden ahnliche
Inspektionssysteme wie im Stahl- und Aluminiumbereich verwendet.

Papierindustrie 167. Neben den Oberflacheninspektionssystemen fiir Metall bildet die Papierin-
dustrie das zweite Standbein von Parsytec. Zwar werden im Vergleich mit
der Metallindustrie weniger Prifungssysteme benétigt, dennoch bietet Par-
sytec unterschiedliche SIS-Lésungen Uber den gesamten Produktionspro-
zess an. Parsytec bietet dabei SIS flr gestrichene und ungestrichene Pa-
piere, Wellpappe, gestrichene und ungestrichene Spezialpapiere und Kar-
tons sowie fur Zellstoff (Pulp) im nassen oder trockenen Zustand an. Im
Vergleich zu der Metallindustrie sind die konstruktiven Herausforderungen
in der Papierindustrie ahnlich hoch. Neben rauen Unternehmensumgebun-
gen mit hoher Luftfeuchtigkeit missen die Inspektionssysteme fir eine
Bahnbreite von bis zu 10 Metern und dariiber mechanisch ausgelegt wer-
den.

168. Neben der Inspektion der Oberflachenqualitat stellen in der Papierbranche
Inspektionssysteme zur Vorbeugung von Bahnabrissen einen wichtigen
Teil des Produktportfolios der Parsytec dar. Mit Hilfe von mehreren abge-
stimmten Kameras, welche entlang des Produktionsprozesses integriert
sind, kdnnen drohende Bahnabrisse friihzeitig erkannt werden und ggf. ein
Bahnabriss vermieden werden. Sollte es dennoch zu einem Bahnabriss
kommen, kann mittels der Parsytec-Systeme die Ursache im Prozess iden-
tifiziert werden.

169. In der Papierindustrie hat Parsytec einen deutlich geringeren Marktanteil
verglichen mit dem Metallsegment. Generell ist in diesem Sektor aufgrund
der hoéheren Fragmentierung der Anbieter und etwaigen Kooperationen
zwischen Inspektionsanbietern und Papiermaschinenbauern der Gesamt-
markt fir Inspektionssysteme schwerer zu beziffern.

Markt fir Oberflacheninspektionssysteme fir Papier und Holz nach Regionen (USD Mio.) CAGR:
(2020-25)
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Quelle: MarketsandMarkets, Februar 2020
170. Fur den Papier- und Holzbereich wird im Betrachtungszeitraum ein jahrli-

ches durchschnittliches Wachstum von 7,3% erwartet. Das Wachstum ist
vor allem getrieben durch den asiatischen-pazifischen Raum. Dabei wer-
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den rd. 55% der Inspektionssysteme zur Uberprifung von Verpackungs-
material verwendet und 33% fir Druckpapier und Zeitungen. Jedoch ist
auch hier wiederum das Marktpotential flr Parsytec nur teilweise adres-
sierbar, da Parsytec auf spezifische Segmente in der Papierindustrie fo-
kussiert ist und keine Anwendungen fir die Holzindustrie im Portfolio hat.
Zudem werden durch die zunehmenden Kooperationen zwischen SIS-An-
bietern und Maschinenbauern, welche aus Profitabilitatsgriinden von Par-
sytec nicht wahrgenommen werden, Wachstumspotentiale tber eine Ver-
gréfRerung des Marktanteils weiter erschwert.

Weltweite Nachfrage nach Papier

I CAGR>2% CAGR 0-2% CAGR <0%
Latein Ost.E Rest aus Chi Nord ik CE Ja
Amerika uropa Asien ina ordamerika West-Europa pan
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Zellstoff Zellstoff
Weichholz- Gebleichter Weichholz- . . . .
Zellstoff Zellstoff

Grofter Kleiner

Quelle: u.a. McKinsey, August 2019

171. Seit dem Jahr 2010 verkleinert sich durch die Digitalisierung der Markt von
graphischen Papieren, welche u.a. fiir Zeitungen und Kataloge verwendet
werden, kontinuierlich. Auf langfristige Sicht belegen durch McKinsey
durchgeflihrte Studien den anhaltenden Trend und nur in Entwicklungslan-
dern wird noch eine jahrliche Wachstumsrate von 0-2% fir diesen Bereich
erwartet.

172. Jedoch bestehen Wachstumspotentiale im Bereich Verpackung durch den
Trend des Onlineshoppings sowie im Bereich Hygienepapiere. Verpackun-
gen bendtigen einen gewissen Qualitatsstandard, welcher durch die In-
tegration von Inspektionssystemen gewahrleistet werden kann. Die stei-
gende Nachfrage nach Hygieneprodukten ist gekoppelt an das Wachstum
der Weltbevdlkerung, insbesondere an die steigende Mittelschicht. Grund-
satzlich muss jedoch in Betracht gezogen werden, dass nicht fir alle Pa-
pierprodukte eine 100%-Oberflacheninspektion vorausgesetzt wird und
daher nur bei ausgewahlten Anwendungen SIS systematisch zum Einsatz
kommen.
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Zusammenfassung der Ab- 173. Die aufgezeigten Wachstumserwartungen sowohl fiir die Metall- als auch

satzmarkte flr die Papierindustrie berticksichtigen nicht die Auswirkungen der COVID-
19 Pandemie, die insbesondere fiir den Metallbereich von grof3er Bedeu-
tung sind. Bezogen auf die mittel- bis langfristige weltweite Produktion von
Stahl, Aluminium und Papier wird die COVID-19 Pandemie keinen nach-
haltigen Einfluss haben. Allerdings kann die Krise die Abwanderung der
Produktion nach Asien weiter verstarken, zumal die Verschiebung der
Nachfrage nach Asien hin ein anhaltender Trend ist. Diese Verschiebung
wird Einfluss auf die fur die Parsytec wichtige Entwicklungskooperationen
haben und es erschweren, die Uber die letzten Jahre aufgebaute Qualitats-
fihrerschaft in der Metallindustrie beizubehalten mit entsprechenden Aus-
wirkungen auf die erzielbaren Preise. In Kombination mit dem Nachteil des
hohen Marktanteils in dem fur Parsytec wichtigsten Segment der Stahlpro-
duktion schatzt das Management ein langfristig adressierbares Markt-
wachstum von maximal 2-3% p.a. fir die Metallindustrie ein. Fir die Pa-
pierindustrie erwartet das Management ein langfristig adressierbares
Marktwachstum von 1-2% p.a., wobei berlcksichtigt werden muss, das
Parsytec sich im Geschaftsjahr 2017/18 entschieden hatte, den wichtigen
chinesischen Markt wegen der geringen Margen zu verlassen.
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2.4.3 SWOT-Analyse

Starken

e Durch die Zugehérigkeit zu ISRA
VISION ausgepragte F&E Kompe-
tenz

. Langfristig gewachsene Kundenbe-
ziehungen zu globalen Marktfuh-
rern aus den Metall- und Papierin-
dustrien

e  Technologiefuihrerschaft basierend

Chancen

e Machine-Vision- und Qualitatsma-
nagement-Komponenten spielen
im Kontext Industrie 4.0 eine zent-
rale Rolle

e  Trend zur Prozessautomatisierung
im Zuge der Digitalisierung der
Produktion sind Wachstumstreiber

e  Ausdehnung der Kompetenz in NE-

. Preisdruck insbesondere durch lo-
kale asiatische Wettbewerber
zwingt zu kontinuierlicher Produk-
tinnovation und Kostenoptimierung

e  GrolRe Abhangigkeit von externen
Komponentenlieferanten

. Keine signifikanten Economies of
Scale; Auslastung der Mitarbeiter
ist bestimmender Kapazitatsfaktor

e  Abhangigkeit von der Konjunktur
und den Investitionszyklen der Me-
tall- und Papierindustrie

. Wachstumspotential in der Stahlin-
dustrie durch eine VergroRerung
der Marktanteile bereits ausge-
schopft

e  Schwerpunktverschiebung nach
Asien erhéht Preisdruck und ver-
schlechtert Margen

e  Auf dem Papiermarkt fir graphi-
sche Papiere keine Wachstumspo-

auf spezialisiertem Industrie-Know- Metallen
how.
Schwachen Risiken

. Industriespezialisierung erschwert
Diversifikation und flexiblen Einsatz
von Personal

e  Mitarbeiter sind mit Abstand die
wichtigste Kapazitatsbegrenzung

. Rekrutierung von spezialisierten
Mitarbeitern wird zu kritischem
Faktor

e Absatzmarkte immer mehr von
China dominiert, wodurch neue lo-
kale Konkurrenten entstehen kénn-
ten

. Verschiebung der Markte nach
Asien kann mittelfristig die Innovati-
onsfahigkeit gefahrden

. ,Design-to-Cost* wichtigste Mog-
lichkeit fir das Management, die
Margen zu halten. Wenig Spiel-
raum flr Preissteigerungen

° Fehlende Referenzen bei NE-Me-

tallen konnte Diversifikation ver-

tentiale mehr. langsamen
. Papier insgesamt weniger profita-
bel als Metall
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Kapitel 03 Allgemeine Bewertungsgrundsatze
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Ertragswert

Zukunftserfolgswert

3.1 Einleitung

174. Die im Folgenden wiedergegebenen Bewertungsgrundsatze gelten heute
in der Theorie und Praxis fur die Unternehmensbewertung als weitgehend
gesichert und haben ihren Niederschlag in der Literatur und in den Verlaut-
barungen des Instituts der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V., insbe-
sondere in dem IDW Standard: ,Grundséatze zur Durchfiihrung von Unter-
nehmensbewertungen® (IDW S 1 i.d.F. 2008, Stand: 2. April 2008), gefun-
den. Nach herrschender Rechtsprechung und Bewertungspraxis, denen
auch die vorliegende Bewertung folgt, ist der Wert je Aktie fir Zwecke der
Festlegung der Barabfindung im Rahmen des Ausschlusses der Minder-
heitsaktionare (Squeeze-out) grundsatzlich aus dem objektivierten Unter-
nehmenswert abzuleiten.

175. Der objektivierte Unternehmenswert stellt einen typisierten und intersub-
jektiv nachprifbaren Zukunftserfolgswert aus der Perspektive eines inlan-
dischen, unbeschrankt steuerpflichtigen Anteilseigners bei Fortfiihrung des
Unternehmens in unverandertem Konzept dar.

.2 Ertragswert

176. In der Betriebswirtschaftslehre, der Rechtsprechung und der Bewertungs-
praxis ist allgemein anerkannt, dass der Ertragswert einen geeigneten
Mafstab fir den finanziellen Wert eines Unternehmens darstellt.

177. Nach IDW S 1, Kapitel 2.1., kann die Ermittlung des Unternehmenswerts
nach dem Ertragswertverfahren oder nach einem Discounted Cash Flow-
Verfahren erfolgen. Im vorliegenden Fall wurde der Unternehmenswert
nach dem von der Rechtsprechung in Deutschland anerkannten Ertrags-
wertverfahren ermittelt. Da bei gleichen Bewertungsannahmen, insbeson-
dere hinsichtlich der Finanzierung, beide Verfahren zu gleichen Unterneh-
menswerten fuhren (vgl. IDW S 1, Kapitel 7.1.), wurde auf eine Darstellung
der Unternehmenswerte nach einem Discounted Cash Flow-Verfahren
verzichtet.

178. Der Ertragswert eines Unternehmens bestimmt sich unter der Vorausset-
zung ausschlieBlich finanzieller Ziele durch den Barwert, der mit dem Ei-
gentum an dem Unternehmen verbundenen Nettozuflisse an die Unter-
nehmenseigner (Zukunftserfolgswert). Zur Ableitung des Barwerts dieser
Uberschiisse wird ein Kapitalisierungszinssatz herangezogen, der die
Rendite aus einer zur Investition in das zu bewertende Unternehmen ada-
quaten Alternativanlage reprasentiert (vgl. IDW S 1, Kapitel 2.1.).

179. Die zur Ermittlung des Ertragswerts zu diskontierenden Nettoeinnahmen
der Unternehmenseigner ergeben sich vorrangig aus den Ausschittungen
der vom Unternehmen erwirtschafteten finanziellen Uberschiisse. Eine Un-
ternehmensbewertung setzt daher die Prognose der entziehbaren kinfti-
gen finanziellen Uberschiisse des Unternehmens voraus. Bei der Ermitt-
lung der den Unternehmenseignern zuflieBenden Nettoeinnahmen sind
auch die Thesaurierungen finanzieller Uberschiisse des Unternehmens
sowie die Verwendung nicht ausgeschutteter Betrage zu berticksichtigen.
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Diese Betrage kdnnen zur Investition, zur Tilgung von Fremdkapital oder
zur Ruckfuhrung von Eigenkapital (z.B. Aktienriickkaufe) verwendet wer-
den (vgl. IDW S 1, Kapitel 4.4.1.1.).

(Unechte) Synergien 180. Bei der Ermittlung des Zukunftserfolgswertes sind auch grundsatzlich sol-
che Effekte zu wirdigen, die durch den wirtschaftlichen Verbund zweier
oder mehrerer Unternehmen entstehen. Hierbei ist laut IDW S 1 zwischen
unechten und echten Synergien zu unterscheiden.

181. So genannte unechte Synergieeffekte sind dadurch gekennzeichnet, dass
sie sich ohne Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass zugrunde liegen-
den MaRnahme realisieren lassen. Im Rahmen der Ermittlung des objekti-
vierten Unternehmenswerts sind die Uberschiisse aus unechten Synergie-
effekten zu bericksichtigen; jedoch nur insoweit, als die Synergie stiften-
den MaRnahmen bereits eingeleitet, oder im Unternehmenskonzept doku-
mentiert sind.

Phasenmethode 182. Bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts ist von der Aus-
schiittung derjenigen finanziellen Uberschiisse auszugehen, die nach Be-
rcksichtigung des dokumentierten Unternehmenskonzepts und rechtli-
cher Restriktionen zur Ausschuttung zur Verfligung stehen. Soweit die Pla-
nung zwei Phasen unterscheidet, ergeben sich die Ausschuttungen der
Uberschiisse sowie die Verwendung thesaurierter Betrége fiir die erste
Phase (so genannte Detailplanungsphase) aus der Planungsrechnung
selbst. Im Rahmen der zweiten Phase (so genannte Fortfiihrungsphase
oder ewige Rente) ist grundséatzlich typisierend anzunehmen, dass das
Ausschittungsverhalten des zu bewertenden Unternehmens &aquivalent
zum Ausschittungsverhalten einer Alternativanlage ist, sofern nicht Be-
sonderheiten der Branche, der Kapitalstruktur oder der rechtlichen Rah-
menbedingungen zu beachten sind. Fir die thesaurierten Betrage wird die
Annahme einer kapitalwertneutralen Verwendung getroffen und diese fiktiv
zugerechnet (vgl. IDW S 1, Kapitel 4.4.2.3.).

Anlassbezogene Typisierun- 183. Wegen der grundsatzlichen Wertrelevanz personlicher Ertragsteuern sind

gen zur Ermittlung objektivierter Unternehmenswerte anlassbezogene Typisie-
rungen der steuerlichen Verhaltnisse der Anteilseigner erforderlich. Bei ge-
sellschaftsrechtlichen und vertraglichen Bewertungsanlassen i.S.d.
IDW S 1 werden der Typisierung im Einklang mit der langjahrigen Bewer-
tungspraxis und deutschen Rechtsprechung die steuerlichen Verhaltnisse
einer inlandischen unbeschrankt steuerpflichtigen natirlichen Person als
Anteilseigner zu Grunde gelegt. Bei dieser Typisierung sind sachgerechte
Annahmen uber die personliche Besteuerung sowohl bei den finanziellen
Uberschiissen als auch beim Kapitalisierungszinssatz zu treffen (vgl. IDW
S 1, Kapitel 4.4.2.5.).

184. Unterliegen die thesaurierungsbedingten (fiktiven oder tatsachlichen) —
und den Anteilseignern im Rahmen der Bewertung zugerechneten — Wert-
zuwachse (Kursgewinne) einer effektiven VerauRerungsgewinnbesteue-
rung, ist dies bei der Bewertung zu bericksichtigen (vgl. IDW S 1, Kapitel
4.4.23.).
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185. Da der Unternehmenswert aus der Sicht der Unternehmenseigner ermittelt
wird, ist die Steuerbelastung der Anteilseigner auf die Ausschiittungen aus
dem Unternehmen sowie auf die Kursgewinne (insb. zugerechnete The-
saurierungsbetrage) zu beriicksichtigen.

186. Bei der Bewertung von deutschen Kapitalgesellschaften ist zu beriicksich-
tigen, dass Zinseinkiinfte und Ausschittungen einer einheitlichen und von
den individuellen Verhaltnissen des einzelnen Anteilseigners unabhangi-
gen nominellen Steuerbelastung in Hoéhe von 25% zuzlglich Solidaritats-
zuschlag unterliegen. Gleiches gilt fur realisierte Kursgewinne fiir Erwerbe
ab dem 1. Januar 2009. Im Rahmen der Bewertung wird von einer halftigen
jahrlichen effektiven Kursgewinnbesteuerung ausgegangen.

187. Die Bewertung der Gesellschaft wurde auRerdem entsprechend der herr-
schenden Meinung in der Rechtsprechung und der Betriebswirtschafts-
lehre auf ,stand-alone“-Basis vorgenommen, d.h. alle positiven und nega-
tiven Verbundeffekte (echte Synergien), die erst durch die Mallnahme
(Squeeze-out) erzielt werden kénnen, wurden aufler Betracht gelassen.

3.4 Sonderwerte (Nicht-betriebsnotwendiges Vermogen)

188. Sachverhalte, die im Rahmen der Ertragswertermittlung nicht oder nur un-
vollstandig abgebildet werden kdnnen, sind grundsatzlich gesondert zu be-
werten und dem Ertragswert mindernd oder erhéhend hinzuzurechnen.
Dabei sind die steuerlichen Folgen auf Anteilseignerebene zu berticksich-
tigen. Neben dem nicht-betriebsnotwendigen Vermégen kommen daftir un-
ter anderem bestimmte Finanzaktiva und steuerliche Effekte in Frage. Als
nicht-betriebsnotwendig gelten solche Vermdgensteile, die frei verauert
werden koénnen, ohne dass davon die eigentliche Unternehmensaufgabe
beruhrt ware.

3.4 Liquidationswert und Substanzwert

189. Erweist es sich insgesamt gegeniiber der Unternehmensfortfiihrung als
vorteilhafter, die in dem Unternehmen vorhandenen einzelnen Vermogen-
steile oder in sich geschlossene Betriebsteile gesondert zu veraufiern, ist
grundsatzlich die Summe der dadurch erzielbaren Nettoerldse als Liquida-
tionswert zu beriicksichtigen, sofern dem nicht rechtliche oder tatsachliche
Zwange entgegenstehen.

Liquidationswert 190. Der Liquidationswert (vgl. IDW S 1, Kapitel 7.4) ermittelt sich als Barwert
der Nettoerlose aus der Veraufierung der Vermdgensgegenstande abzlig-
lich der Schulden und Liquidationskosten sowie anfallender Ertragsteuern.
Ein Liquidationswert wurde Uberschlagig ermittelt. Da im vorliegenden Fall
die bewertete Gesellschaft fortgefiihrt wird und bedingt durch das Ge-
schaftsmodel der Ertragswert aufgrund der bei einer Liquidation anfallen-
den Kosten (z.B. Sozialplane, Entschadigungen) tber dem entsprechen-
den Liquidationswert bei unterstellter Zerschlagung liegt, wurde auf die
Darstellung des Liquidationswerts fiir die Parsytec im Rahmen dieses Be-
richts verzichtet.
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Substanzwert

191. Die Bewertung der Substanz unter Beschaffungsgesichtspunkten fuhrt zu
dem so genannten Rekonstruktionswert des Unternehmens, der wegen
der im Allgemeinen fehlenden immateriellen Werte nur ein Teilrekonstruk-
tionswert ist. Dieser hat keinen selbstéandigen Aussagewert fur die Ermitt-
lung des Gesamtwerts einer fortzufihrenden Unternehmung. Ein Sub-
stanzwert wurde deshalb nicht ermittelt.

3.5 Vergleichende Marktbewertung

192. Als Alternative zur Fundamentalbewertung nach den Ertragswertverfahren
oder DCF-Verfahren kennt die Bewertungspraxis ferner vereinfachte Preis-
findungsverfahren, die im Konzept des IDW S 1 zur Plausibilisierung des
ermittelten Unternehmenswerts herangezogen werden.

193. Diese kapitalmarktorientierten Bewertungskonzepte folgen ebenso wie das
DCF-Verfahren dem Grundsatz einer Cash-Flow-orientierten Bewertung,
jedoch wird der Unternehmenswert anhand eines Vielfachen einer Ergeb-
nisgroRe ermittelt (,Multiplikatoren®). Die Multiplikatoren-Verfahren basie-
ren dabei auf einer vergleichenden Unternehmensbewertung in dem
Sinne, dass geeignete Vervielfaltiger aus Kapitalmarktdaten bdrsennotier-
ter Vergleichsunternehmen oder Transaktionen abgeleitet und auf das zu
bewertende Unternehmen Ubertragen werden.

194. Bei diesem Vorgehen werden wertbildende Bezugsgrofien von Vergleichs-
unternehmen, i.d.R. Ertrags- und Uberschussgrbr&en wie Umsatz, E-
BITDA, EBIT etc. in Relation zu deren beobachtbaren Marktpreisen gesetzt
und die so ermittelten Relationen (sog. ,Bdrsen-Multiplikatoren®) auf die
korrespondierende BezugsgroRe des zu bewertenden Unternehmens
Ubertragen. Dabei wird davon ausgegangen, dass zwischen den zugrunde
liegenden BezugsgrofRen und dem Unternehmenswert ein proportionaler
Zusammenhang besteht. Neben Borsen-Multiplikatoren bieten sich ver-
gleichbare Transaktionspreise (sog. ,Transaktions-Multiplikatoren®) als
Vergleichsbasis an. Diese wurden ebenfalls untersucht.
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Kapitel 04 Methodische Vorgehensweise
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Bewertungsobjekt

4.1Einleitung

195. Die im vorstehenden Kapitel erlauterten allgemeinen Bewertungsgrund-
satze bilden einen abstrakten Rahmen, der fiir die Anwendung auf das ein-
zelne Bewertungsobjekt noch zu konkretisieren ist. Die Umsetzung der all-
gemeinen Bewertungsgrundsatze in die konkrete methodische Vorgehens-
weise bei der Bewertung der Parsytec wird im Folgenden erlautert.

4.2 Struktur und Abgrenzung des Bewertungsobjekts

196. Bewertungsobjekt ist die Parsytec als Obergesellschaft der Parsytec-
Gruppe. Der Ertragswert der Parsytec wurde auf Basis ihrer konsolidierten
Planungsrechnung ermittelt. Diese umfasst die in Kapitel 2.1 ausgewiese-
nen konsolidierten direkten Beteiligungen.

197. Darlber hinaus wurde das zum Bewertungsstichtag bestehende steuerli-
ches Einlagekonto und nicht-betriebsnotwendige Liquiditdt zum 30. Sep-
tember 2020 im Rahmen von Sonderwerten bertcksichtigt.

198. Die Erlauterung der Sonderwerte erfolgt im Einzelnen in Kapitel 7.2. Die
Gesellschaft hat uns gegeniiber im Rahmen der abgegebenen Vollstandig-
keitserklarung versichert, dass neben den in den Sonderwerten erfassten
Sachverhalten kein (weiteres) materielles nicht-betriebsnotwendiges Ver-
maogen existiert.

199. Der Unternehmenswert der Parsytec ergibt sich folglich aus dem Ertrags-
wert zuzlglich der Summe der einzelnen Sonderwerte.

4.3 Bewertungsstichtag

200. Fur die Ermittlung des Unternehmenswerts der Parsytec wurde als Bewer-
tungsstichtag der 30. Juni 2021 vorgesehen. An diesem Tag soll die or-
dentliche Hauptversammlung der Parsytec (iber die Ubertragung der Ak-
tien der Minderheitsaktionare der Parsytec auf die ISRA VISION gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung beschlieRen.

201. Die prognostizierten Nettoeinnahmen der Anteilseigner wurden zunachst
auf den technischen Bewertungsstichtag 30. September 2020, den Zeit-
punkt des letzten verfligbaren Geschéftsabschlusses, diskontiert und an-
schliefend mit dem Kapitalisierungszinssatz auf den Bewertungsstichtag
30. Juni 2021 aufgezinst.

202. Die Sonderwerte wurden ebenfalls zum 30. September 2020 ermittelt und
entsprechend dem beschriebenen Vorgehen aufgezinst.
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4 4 Analysetatigkeit

Analyse und Bereinigungen 203. Bei der Schéatzung der kunftigen Ertrdge ist die Unsicherheit der Zu-
kunftserwartungen zu berticksichtigen. Hierbei sind Risiken und Chancen
im Sinne von Erwartungswerten in gleicher Weise zu wirdigen.

204. Die tatsachlich erzielten und bereinigten Ergebnisse der Vergangenheit ge-
ben hierfur eine erste Orientierung. Die Bereinigung wesentlicher Posten
der Gewinn- und Verlustrechnung dienten dem Zweck, in einem ersten
Schritt die Grundlagen der Planungsrechnung besser beurteilen zu kén-
nen. Sie haben wegen der Zukunftsorientierung des Ertragswertverfahrens
keine direkte Auswirkung auf den Unternehmenswert.

205. Gleiches gilt fir die Plan/Ist-Abweichung der Vergangenheit. Bewertungs-
relevanz entfaltet sie nur insoweit, als sie Anhaltspunkte fiir die Planungs-
treue und damit fir etwaige Anpassungen der Planzahlen bietet.
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Kapitel 05 Vergangenheitsanalyse und Pla-
nungsrechnung
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£.1 Ergebnisbereinigung

206. Um eine bessere Vergleichbarkeit mit der Planungsrechnung zu gewahr-
leisten, wurde die historische Gewinn- und Verlustrechnung in Abstim-
mung mit Verantwortlichen der Parsytec fir den Zeitraum Oktober 2017
bis September 2020 um materielle ergebniswirksame Einmal- und Sonder-
effekte bereinigt.

207. Diese Bereinigung ermoglicht eine bessere Plausibilisierung der Planungs-
rechnung. Bei den durchgeflihrten Bereinigungen handelt es sich um er-
gebniswirksame Geschaftsvorfalle mit Einmalcharakter oder Veranderun-
gen im Geschéaftsmodell der Parsytec, die so in der Zukunft nicht mehr
erwartet werden.

208. Die berichtete, unbereinigte Gewinn- und Verlustrechnung der Parsytec fiir
den Zeitraum Oktober 2017 bis September 2020 bis zum EBIT sowie die
jeweiligen Bereinigungen und bereinigten Ergebnisse sind in der folgenden
Tabelle dargestellt.

Parsytec-Gruppe

Guv GJ 2017/18 GJ 2018/19 GJ 2019/20
Ist Ist Ist Ist Ist Ist
TEUR (berichtet)  Bereinigung (bereinigt) (berichtet)  Bereinigung (bereinigt) (berichtet)  Bereinigung (bereinigt)
Umsatzerlése 27.982 - 27.982 28.142 28.142 27.619 - 27.619
Aktivierte Eigenleistungen 1.949 = 1.949 2714 559 3.273 3.072 120 3.192
Gesamtleistung 29.931 - 29.931 30.856 559 31.414 30.691 120 30.811
Materialaufwand (11.544) (11.544) (11.644) 455  (11.189) (11.033) - (11.033)
Rohertrag 18.388 - 18.388 19.212 1.014 20.226 19.659 120 19.779
Personalaufwand (4.850) - (4.850) (5.705) 210 (5.496) (5.806) - (5.806)
Sonstige betriebliche Ertrage 286 - 286 933 (808) 125 102 - 102
Mietaufwand (396) - (396) (489) - (489) (453) (453)
Versicherungen und Beitrage (79) - (79) (89) 22 (68) (59) - (59)
Kfz-Kosten 117) - 117) (141) - (141) (104) (104)
Werbung und Reisekosten (1.216) - (1.216) (1.310) - (1.310) (958) (958)
Kosten der Warenabgabe (386) = (386) (363) 22 (342) (392) (392)
Porto / Telefon (368) = (368) (328) = (328) (363) (363)
Leasingkosten (56) - (56) (583) - (83) (52) (52)
Rechtsberatung (339) = (339) (522) = (522) (483) . (483)
Verschiedene Kosten (5.102) 62 (5.040) (6.764) 800 (5.964) (6.367) 627 (5.740)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (8.059) 62 (7.997) (10.059) 843 (9.216) (9.231) 627 (8.604)
EBITDA 5.764 62 5.827 4.380 1.258 5.638 4.723 747 5.470
Abschreibungen (2.646) 290 (2.356) (2.839) 290 (2.548) (2.861) 244 (2.617)
EBIT 3.118 353 3.471 1.541 1.549 3.090 1.863 991 2.853
EBITDA-Marge 20,6% 20,8% 15,6% 20,0% 17,1% 19,8%
EBIT-Marge 11,1% 12,4% 5,5% 11,0% 6,7% 10,3%

209. Aufbauend auf der berichteten Gewinn- und Verlustrechnung der Parsytec
wurden die folgenden vorzunehmenden Bereinigungen in Bezug auf nicht-
wiederkehrende Geschaftsvorfalle im Vergangenheitszeitraum identifiziert:

- Aktivierte Eigenleistungen: In den Geschéftsjahren 2018/19 und
2019/20 wurden jeweils rd. EUR 0,6 Mio. und EUR 0,1 Mio. Ent-
wicklungskosten weiterbelastet von der ISRA VISION LASOR
GmbH. Diese wurden nicht im Teilkonzern der Parsytec, sondern
stattdessen zur Vereinfachung erst auf Ebene des ISRA VISION
Alt Konzerns aktiviert. Wir haben im Rahmen der Ergebnisbereini-
gung diese aktiviert und ab dem Folgejahr Giber eine Lebensdauer
von sechs Jahren abgeschrieben.

- Die sonstigen betrieblichen Ertrdge umfassten im Geschéftsjahr
2018/19 einmalig rd. EUR 0,5 Mio. Entschadigungsleistungen aus
einem Versicherungsfall. Diese stehen im Zusammenhang mit ei-
ner Anlage, die auf dem Weg zum Kunden in einem Flughafen in
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Asien aufgrund eines Taifuns beschadigt wurde. Die damit verbun-
denen Kosten waren groftenteils Materialaufwendungen (EUR
455 Tsd.) Die restlichen Kosten entfielen grofitenteils auf Versi-
cherungen, Fracht und Transport (jeweils rd. EUR 22 Tsd).

- Konzernumlage/Rechtskosten: Im Zusammenhang mit der Uber-
nahme von ISRA VISION Alt durch Atlas Copco fielen im Ge-
schéaftsjahr 2019/20 erhdhte Rechtskosten an, die anteilig Gber die
Konzernumlage auf alle Tochtergesellschaften der ISRA VISION
Alt verrechnet wurden. Die anteilig angefallenen Rechtskosten auf
die Parsytec-Gruppe i.H.v. EUR 0,2 Mio. wurden von uns bereinigt.
Daneben haben wir die Umlage durch die ISRA VISION LASOR
GmbH bereinigt. Seit Beginn des Geschaftsjahres 2017/18 hat die
Parsytec zum gréten Teil den Customer Support & Service Cen-
ter (CSSC) an die ISRA VISION LASOR GmbH ausgelagert. Die
Umlage wurde erst seit dem Geschéaftsjahr 2018/19 erhoben.
2017/18 wurde jedoch seitens der LASOR bereits CSSC und En-
gineering Support geleistet. Auf Basis einer Einschatzung des Ma-
nagements belief sich der Support auf rd. EUR 0,3 Mio. im Ge-
schaftsjahr 2017/18. Im Geschaftsjahr 2018/19 betrugen die Um-
lagen durch die LASOR fiir CSSC und Engineering rd.
EUR 1,5 Mio. Dies betraf zu knapp zwei Drittel den Customer Sup-
port und fir den Rest projektspezifisches Engineering und IT-Un-
terstltzung. Der durch die LASOR in 2018/19 erfolgte Support war
auRergewohnlich hoch; z.T. bedingt durch Anlaufschwierigkeiten
bei der Auslagerung des CSSC, aber gréftenteils bedingt durch
Kapazitatsengpasse und Schwierigkeiten bei einzelnen Kunden-
auftragen. Das Management schatzt, dass in der Kostenumlage
rd. EUR 800 Tsd. Effekte mit enthalten sind, die aulRergewdhnli-
cher bzw. einmaliger Natur waren. Dies haben wir im Geschéafts-
jahr 2018/19 bereinigt im sonstigen betrieblichen Aufwand.

- Abschreibungen aus der Kaufpreisallokation in Hohe von jeweils
EUR 0,3 Mio. wurden in den einzelnen Geschéaftsjahren herausge-
rechnet.

- Wahrungskursdifferenzen: Jegliche Ertrage und Aufwendungen
aus Wahrungskursdifferenzen wurden innerhalb der sonstigen be-
trieblichen Ertrage (Geschaftsjahr 2018/19: EUR 310 Tsd.) und in-
nerhalb der verschiedenen Kosten (Geschéftsjahr 2017/18: EUR
363 Tsd.; Geschaftsjahr 2019/20: EUR 427 Tsd.) bereinigt.

210. Weitere materielle ergebniswirksame Einmal- und Sondereffekte gab es
nach Auskunft der Gesellschaft im Betrachtungszeitraum nicht.
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%.%2 Planungsprozess

Planungsprozess 211. Die Planungsrechnung der Parsytec erfolgte innerhalb des Planungspro-
zesses der ISRA VISION Alt Gruppe im Rahmen ihrer Zugehorigkeit zu
den Business Units Metall und Papier bzw. dem Segment Surface Vision.
Der Teilkonzern der Parsytec hat keinen eigenstandigen Planungsprozess.
Die Parsytec entspricht dabei zum gréften Teil den beiden Business Units
Metall und Papier der ISRA VISION Alt. Rund 15% der Auftrage der beiden
Business Units waren in der Vergangenheit anderen Gesellschaften des
Konzerns zuzuordnen und flieken daher letztendlich nicht in den Umsatz
der Parsytec-Gruppe mit ein. Die Business Units Metall und Papier reflek-
tieren das bestehende Unternehmenskonzept der Parsytec-Gruppe als
Teil der ISRA VISION-Gruppe.

212. Die ISRA VISION Alt Gruppe fiihrte einen jahrlich revolvierenden Pla-
nungsprozess durch. Entsprechend der flur den Konzernabschluss der
ISRA VISION Alt relevanten Rechnungslegungsnorm wurde die Konzern-
planung und somit auch die Planung der Parsytec nach den International
Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt.

213. Der Planungsprozess der ISRA VISION Alt Gruppe wurde durch das Kon-
zerncontrolling und das Business Development gesteuert und erfolgte auf
Ebene der Segmente Surface Vision und Industrial Automation unter Be-
ricksichtigung der Zielindustrien/-markte (Business Units) und Absatzregi-
onen. Die Unternehmensplanung erfolgte nach einem Gegenstromverfah-
ren, welches ,bottom-up“ und ,top-down” Elemente vereint.

214. Der jahrlich revolvierende Planungs- und Berichterstattungsprozess be-
gann jeweils im Sommer mit der dreijahrigen Strategieplanung (,Strategie
1+2%). Die Strategieplanung wurde im Zeitraum Juli/August bis Septem-
ber/Oktober durchlaufen mit dem Ziel der Ausarbeitung und Diskussion ei-
ner Drei-Jahresstrategie mit den Verantwortlichen der jeweiligen Business
Units. Wesentliche Eckpunkte sind:

- Analyse Vorjahr
i. Ziele & Strategieumsetzung
ii. Sales Performance
- Market & Targets
i. Marktpotential
ii. Benchmarking
iii. Vertriebsziele (Auftragseingang)
- Strategie & Implementierung
i. Produktstrategie/Innovationen
ii. Regionalstrategie
iii. Key-Account-Strategie

215. Das Management fiir die jeweiligen Zielindustrien/-markte (Business Units)
plant den Auftragseingang detailliert auf Ebene der unterschiedlichen Pro-
duktkategorien und Absatzregionen. Dartiber hinaus wird diese Auftrags-
eingangsplanung flir zwei weitere Jahre fortgeschrieben, grundsatzlich in
einem weniger tiefen Detaillierungsgrad, aber auf Basis der detaillierten
Marktkenntnisse des Vertriebs, die durch das Key Account Management
gewonnen wurden. Auf Ebene der ISRA VISION Alt Gruppe wurde die Auf-
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tragseingangsplanung (Vertriebsziele) Uber alle Business Units konsoli-
diert und fur das laufende Budget in eine Umsatzplanung Ubergeleitet. Die
Umsatze sind bedingt durch das Geschaftsmodell geringer als die geplan-
ten Auftragseingange. Eine mehrjéghrige Umsatzplanung (5 Jahre) wurde
jahrlich nur fur interne Accountingzwecke auf Segmentebene oder bei Be-
darf erstellt. Die Konzernsteuerung erfolgte somit i.d.R. auf Basis der stra-
tegischen Vertriebsplanung (Auftragseingang) und dem laufenden Budget.

216. Im Rahmen der Budgeterstellung im September/Oktober wurde eine Ziel-
vorgabe flr das operative Ergebnis (EBITDA/EBIT) auf Ebene der ISRA
VISION Alt Gruppe formuliert. Fur die wesentlichen Kostenarten wurden
dabei auf Basis des Vorjahres wesentliche Kostenanpassungen unter Be-
ricksichtigung von Effizienzsteigerungen festlegt. Die Planung erfolgte teil-
weise im Gesamtkostenverfahren, teilweise im Umsatzkostenverfahren.
Eine mehrjahrige Kostenplanung gab es zur Steuerung nicht, ist aber auf-
grund des Geschaftsmodells flir das Management von nachgelagerter Be-
deutung, da der grofite Teil der Kosten abhangig von den Umsatzen ist.
Eine detaillierte Kostenplanung fir jede Business Unit fand zu diesem Zeit-
punkt nicht statt.

217. Das Budget und die mittelfristige strategische Planung wurde jeweils jahr-
lich vom Vorstand und Aufsichtsrat im Rahmen der Aufsichtsratssitzungen
im September/Oktober erdrtert und verabschiedet.

218. Jeweils im Marz/April wurde im Rahmen der Aktualisierung des Budgets
(,Budget 6+6“) die Umsatzerwartung firr das laufende Geschaftsjahr an-
hand der Ist-Umsatze und der Auftragseingange (Vertriebspipeline) des
ersten Halbjahres verifiziert und ggf. aktualisiert. Der Zeitpunkt dieser Ak-
tualisierung ist auch dadurch bestimmt, dass die Mehrheit der Kunden je-
weils im Laufe des ersten Quartals eines Kalenderjahres das Investitions-
budget final definieren und Auftrége erteilen. Potenzielle Auftrage, die im
Marz/April vom Vertrieb noch nicht abgeschlossen, oder im Detail verhan-
delt sind, kdnnen in den restlichen sechs Monaten nicht mehr im wesentli-
chen Umfang abgearbeitet und als Umsatze realisiert werden. Eine Anpas-
sung der mehrjahrigen Strategieplanung erfolgte im Rahmen des Budgets
6+6 i.d.R. nicht oder nur nach Bedarf.

219. Im Rahmen dieses Budget 6+6 wurde auch die Kostenplanung fur die ISRA
VISION Alt Gruppe auf Basis der Ist-Kosten des ersten Halbjahres aktua-
lisiert. Da die Kostenplanung auf Basis der Halbjahreszahlen der einzelnen
Gesellschaften - im Falle von Parsytec dem Teilkonzern - erfolgte, wurde
im Rahmen des Budget 6+6 implizit auch ein operatives Ergebnis fur das
laufende Geschéftsjahr flr die Parsytec-Gruppe festgelegt. Im Marz 2020
waren die Business Units aufgrund der Unsicherheiten durch die COVID-
19-Pandemie nicht in der Lage, das Auftragsbuch fir das gesamte Ge-
schaftsjahr 2019/20 zu bestimmen. Daher wurde im Marz 2020 pandemie-
bedingt ausnahmsweise nur ein 6+3 Budget erstellt.

220. Nach der Ubernahme von ISRA VISION Alt durch Atlas Copco wurde im
Rahmen des Integrationsprozesses beginnend im Sommer 2020 zum ers-
ten Mal der Planungshorizont auf Segmentebene von drei Jahren auf vier
bzw. flnf Jahren verlangert und im Rahmen des regularen Planungspro-
zesses mit verabschiedet (Vorstandsbeschluss vom 16. Oktober 2020). In
diesem Zusammenhang wurden auch eine mehrjahrige Kostenplanung

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 56



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

und eine vereinfachte Planbilanz erstellt. Bei der Erstellung der Planung im
September/Oktober 2020 gingen die Verantwortlichen der Business Units
allerdings noch von einer kurzen zweiten Welle und einer weitestgehenden
Beilegung der COVID-19 Krise bis zum Kalenderjahrende aus. Die dritte
Infektionswelle und die dann doch deutlichen negativen Auswirkungen auf
die Kalenderjahre 2021+ wurden zu diesem Zeitpunkt noch nicht voll anti-
zipiert.

221. Der Planungsprozess, der fur diese Unternehmensbewertung der Par-
sytec-Gruppe herangezogenen Planungsrechnung wurde auf Basis der re-
gularen Drei-Jahres-Strategieplanung fiir die Business Units Metall und
Papier im Rahmen der Konzernplanung erstellt und umfasst die Geschafts-
jahre 2020/21 bis 2022/23. Dieser dreijahrige Strategieplan und das
Budget wurde auf Ebene des ISRA VISION Konzerns am 16. Oktober 2020
vom Aufsichtsrat erortert.

222. Fur den Konzern wurde im Marz 2021 im Rahmen des regularen Budgets
6+6 wie in den Vorjahren das Budget (Umsatz- und Kostenplanung) an-
hand der Halbjahresergebnisse aktualisiert. Im Rahmen dieses Updates
konnte das Management die vollumfanglichen Auswirkungen der COVID-
19-Krise auf das laufende Geschaftsjahr reflektieren. Auf Basis dieses
Budgets 6+6 hat das Management eine Fiinfjahresplanung fir die Parsytec
erstellt, wobei das erste Planjahr dem Budget 6+6 entspricht. Fur die rest-
lichen Planjahre erfolgte eine Fortschreibung der Umsatze vor dem Hinter-
grund der erwarteten Erholung von der Krise. Die Planung der Kostenpo-
sitionen erfolgte identisch zu der jahrlichen Vorgehensweise fiir das Kon-
zernbudget und basiert im Kern auf einer Hochrechnung der Ist-Zahlen der
ersten sechs Monate des laufenden Geschaftsjahres. Zusatzlich hat das
Management auch eine vereinfachte Bilanzplanung fir den Teilkonzern
der Parsytec erstellt. Der Vorstand der Parsytec hat am 16. April 2021 die
Planung verabschiedet. Der Aufsichtsrat der Parsytec erteilte am 19. Ap-
ril 2021 seine Zustimmung.

223. Im Zuge der von uns durchgefiihrten Arbeiten wurden die Planungsrech-
nungen ausgehend von der Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage in der Vergangenheit, der aktuellen rechtlichen und wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen, der Planungstreue sowie anhand von Markt-
studien und Branchenreports plausibilisiert und mit den verantwortlichen
Mitarbeitern der Parsytec-Gruppe diskutiert. Dartiber hinaus haben uns die
benannten Auskunftspersonen und Ansprechpartner bereitwillig weiterge-
hende Informationen erteilt und alle Fragen beantwortet. Die Vorstande der
Parsytec sowie die Geschaftsfiihrung der ISRA VISION haben uns gegen-
Uber am 19. Mai 2021 jeweils eine Vollstandigkeitserklarung mit dem Inhalt
abgegeben, dass uns alle Angaben, die fiir die Erstellung dieser gutachtli-
chen Stellungnahme von Bedeutung sind, richtig und vollstéandig erteilt
wurden.
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£.3 Planungstreue

224. Zur Beurteilung der Glte der Planungsrechnung haben wir die zum Zeit-
punkt der Erstellung des Berichtes abgeschlossenen drei Geschéftsjahre
2017/18 bis 2019/20 in unsere Betrachtung einbezogen.

Auftragseingangs- und Um- 225. Im ersten Schritt haben wir den jeweiligen Planwerten aus der Strategie-
satzplanung planung (Auftragseingangsplanung), Budget (Umsatz) und Budget 6+6
(Umsatz), die jeweiligen Ist-Werte der Parsytec-Gruppe gegentibergestellt.

GJ 2017/18 GJ 2018/19 GJ 2019/20
MEUR Ist/Plan Ist/Plan Ist/Plan
Auftragseingang ("AE") - BUs Metall + Papier
(Strategie 1+2)

AE 2017/18 (Plan) 38,0 |

AE 2018/19 (Plan) 47,6 |

AE 2019/20 (Plan) 46,2
AE (Ist) Parsytec-Gruppe 29,8 27,9 26,4
AE (Ist) BU Metall + Papier (auRerhalb der Parsytec-Gruppe) 6,1 5,1 4,7
AE (Ist) BU Metall + Papier (Gesamt) 35,9 33,0 31,1
Abw. Abs @1) (14,6) (15,1)
Abw. (%) (5,8)% (44,2)% (48,6)%
Anteil AE (IST) Parsytec-Gruppe in % von Gesamt-AE (lIst) 83,0% 84,5% 84,9%

Umsatz (Budget) - BUs Metall + Papier
(Strategie 1+2)

Umsatz 2017/18 (Budget) 35,0 |

Umsatz 2018/19 (Budget) 43,0 |

Umsatz 2019/20 (Budget) 39,0
Umsatz (Ist) Parsytec-Gruppe 28,0 27,6 27,6
Abw. Abs (7,0) (15,4) (11,4)
Abw. (%) (25,0)% (55,8)% (41,3)%
Anteil Umsatz (Budget) in % vom AE (Plan) 92,1% 90,3% 84,4%

Umsatz (Budget 6+6) - Parsytec-Gruppe

Umsatz 2017/18 (Budget 6+6) 27,5 |

Umsatz 2018/19 (Budget 6+6) 28,0 |

Umsatz 2019/20 (Budget 6+6) 28,0
Umsatz (Ist) Parsytec-Gruppe 28,0 27,6 27,6
Abw. Abs 05 (0,4) (0,4)
Abw. (%) 1,8% (1,4)% (1,4%

226. Im Rahmen der Strategieplanung bestimmt die Gesellschaft ihre Vertriebs-
ziele fUr den Auftragseingang. Dieser Prozess erfolgt interaktiv und bertick-
sichtigt den ,bottom-up” Input seitens der Business Unit Manager als auch
zusatzlich ,top-down“ Konzernvorgaben. Die Vertriebsziele wurden in der
Vergangenheit im Rahmen der ,top-down* Anpassungen bewusst ambitio-
niert angesetzt, da sie eine Anreizwirkung fuir den Vertrieb erzeugen sollen.
Der Auftragseingang wird auf der Ebene der Business Units geplant, in
diesem Fall die Business Units Metall und Papier.

227. Im Geschaftsjahr 2017/18 wurde fiir die Business Units Metall und Papier
insgesamt ein Auftragseingang von EUR 35,9 Mio. verzeichnet, der um
EUR 2,1 Mio. bzw. 5,8% niedriger ausfiel als geplant.

228. Im Geschaftsjahr 2018/19 wurde ein Auftragseingang von EUR 33,0 Mio.
verzeichnet, der um EUR 14,6 Mio. bzw. 44,2% niedriger ausfiel als ge-
plant. Diese Abweichung ist im Wesentlich darauf zurtickzuflhren, dass
seitens der Konzernleitung erhoéhte Zielvorgaben gesetzt wurden. Ein wei-
terer Grund fur diese Abweichung war die strategische Entscheidung im
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Geschaftsjahr 2017/18, China als Markt zu verlassen, was zu einem Ruck-
gang der Auftrage in den beiden Folgejahren fihrte und nicht vollstandig
durch das europaische Geschaft kompensiert werden konnte.

229. Im Geschéaftsjahr 2019/20 wurde insgesamt ein Auftragseingang von
EUR 31,1 Mio. verzeichnet, der um EUR 15,1 Mio. bzw. 48,6% niedriger
ausfiel als geplant. Dies ist neben dem erwahnten Rickzug aus dem chi-
nesischen Papiermarkt auch auf Verzogerungen bei den Auftragseingan-
gen im Metallbereich zuriickzufihren.

230. Im Betrachtungszeitraum war die Erfiillung der Zielvorgaben im Bereich
Papier generell schlechter als im Bereich Metall. Von dem gesamten Auf-
tragseingang fir die Business Units Metall und Papier waren in dem Be-
trachtungszeitraum zwischen rd. 83% und 85% auf die Parsytec-Gruppe
zuzuordnen.

231. Im Rahmen der Strategieplanung wird der geplante Auftragseingang pro
Business Unit in eine Umsatzplanung uberfihrt. Nicht jeder Auftragsein-
gang fuhrt im gleichen Verhaltnis zu einem Umsatz, da nicht alle Auftrage
in einem Jahr abgearbeitet werden kénnen. Auf Basis der im Auftragsein-
gang hinterlegten Details (Art des Auftrages, Kunde, Region, Produkt, etc.)
plant das Management, welcher Anteil davon im laufenden Geschaftsjahr
voraussichtlich abgearbeitet werden kann. Im Betrachtungszeitraum lag
der Anteil des geplanten Umsatzes im Verhaltnis zum geplanten Auftrags-
eingang zwischen 84% und 92%.

232. Bei dem Vergleich zwischen dem Umsatzbudget der Business Units und
dem Ist-Umsatz der Parsytec-Gruppe ist zu beachten, dass nicht die ge-
samten Umsatze der Business Units Metall und Papier von der Parsytec-
Gruppe abgearbeitet wurden. Das Management geht davon aus, dass das
Verhaltnis naherungsweise identisch ist zu der Aufteilung der Auftrage.
D.h. rund 15% der Umsatze der Business Units betreffen Gesellschaften
auBerhalb der Parsytec-Gruppe.

233. Bereinigt um diesen Effekt, spiegeln die Abweichungen zwischen dem Um-
satzbudget und den tatsachlich erzielten Ist-Umsatzen die Abweichungen
zwischen den geplanten Auftragseingang (Strategie 1+2) und den tatséch-
lichen Ist-Auftragseingang wider.

234. Die tatsachlich erzielten Ist-Umsatze waren ber den gesamten Betrach-
tungszeitraum sehr nah an denen im Rahmen der Aktualisierung des Bud-
gets (,Budget 6+6“) erwarteten Umsatzen. Die Abweichungen betrugen
zwischen -1,4% und 1,8%. Dies ist dadurch bedingt, dass im Méarz eines
jeweiligen Jahres der groRte Teil der Auftrage schon erfasst und zeitlich
genau planbar ist und es dadurch nur in Ausnahmefallen, z.B. der Stornie-
rung eines Auftrages, zu groReren Verschiebungen kommen kann.
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Kostenplanung 235. In einem zweiten Schritt haben wir den jeweiligen Planwerten aus Budget
(6+6) die unbereinigten Ist-Werte auf GuV-Ebene gegenlibergestellt.

Parsytec-Gruppe
Planungstreueanalyse GJ 2017/18 GJ 2018/19 GJ 2019/20

Budget Abw. Budget Abw. Budget Abw.

TEUR (6+6) Ist Abs Abw. (%) (6+6) Ist Abs Abw. (%) (6+6) Ist|  Abs Abw. (%)
Umsatzerlése 27.500 27.982 482 1,8% 28.000 28.142 142 0,5% 28.000 27.619 (381) -1,4%
Aktivierte Eigenleistungen 1.900 1.949 49 2,6% 2.600 2714 114 4,4% 2.900 3.072 172 5,9%

istung 29.400 29.931 531 1,8% 30.600 30.856 256 0,8% 30.900 30.691 (209) -0,7%
Materialaufwand (11.713)  (11.544) 169 -1.4% (11.841) (11.644) 198 -1.7% (11.999)  (11.033) 967 -8,1%
Rohertrag 17.687 18.388 700 4,0% 18.759 19.212 453 2,4% 18.901 19.659 758 4,0%
Personalaufwand (4.989)  (4.850) 140  -28% (5.489)  (5.705)| (216) 3,9% (5.959)  (5.806)| 153 2,6%
Sonstige betriebliche Ertrage 250 286 36 14,4% 557 933 376 67,4% 321 102 (219) -68,2%
Sonstige betriebliche Aufwendungen (7.935) (8.059) (124) 1,6% (9.154)  (10.059) (905) 9,9% (8.888) (9.231) | (343) 3,9%
EBITDA 5.013 5.764 751 15,0% 4.672 4.380 (293) -6,3% 4.375 4.723 348 8,0%

236. Das EBITDA fiel im Geschéftsjahr 2017/18 um etwa EUR 0,8 Mio. hdher
aus als geplant, insbesondere aufgrund der héheren Umsatze. Zusatzlich
wirkten sich die etwas niedriger als geplanten Material- und Personalauf-
wendungen positiv aus. Innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen fielen die Reisekosten um etwa EUR 0,2 Mio. hdher aus als geplant.
Gegenlaufig wirkten sich aber die verschiedenen Kosten (im Wesentlichen
Konzernumlage), die um EUR 0,2 Mio. niedriger waren als geplant, aus.

237. Das EBITDA fiel im Geschéaftsjahr 2018/19 um etwa EUR 0,3 Mio. niedriger
aus als geplant. Positive Effekte waren im Wesentlichen die héher als ge-
plante Gesamtleistung (+EUR 0,3 Mio.) sowie die niedriger als geplanten
Materialaufwendungen (+EUR 0,2 Mio.). Gegenlaufig wirkten sich die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen, die im Wesentlichen aufgrund ho-
herer Kostenweiterbelastungen durch die Konzernumlage um EUR 0,9
Mio. hoher als geplant ausfielen, aus.

238. Das EBITDA fiel im Geschéftsjahr 2019/20 um etwa EUR 0,3 Mio. hoher
aus als geplant. Wesentlicher Grund dafiir waren die mit EUR 1,0 Mio.
niedriger als geplanten Materialaufwendungen. Gegenlaufig wirkten sich
die um EUR 0,2 Mio. niedriger als geplanten sonstigen betrieblichen Er-
trage sowie die um EUR 0,3 Mio. hoher als geplanten sonstigen betriebli-
chen Aufwendungen aus.

Zusammenfassung 239. Berlicksichtigt man in den Geschéftsjahren 2018/19 und 2019/20, dass die
Strategieplanung der Auftragseingdnge eine bewusst hoch angesetzte
Zielvorgabe mit entsprechender Anreizwirkung darstellte, sind die Abwei-
chungen beim Auftragseingang in der Vergangenheit auf Sondersachver-
halte (Ruckzug aus chinesischem Papiermarkt 2018/19, erste Welle der
COVID-19-Pandemie 2019/20) zurlickzuflihren. Im Ergebnis waren die Er-
wartungen an den Vertrieb jedoch in den vergangenen beiden Jahren zu
optimistisch.

240. Die Uberleitung der Umséatze auf Basis des Auftragsbuches im Rahmen
des Budgets (6+6) konnte die Gesellschaft in der Vergangenheit sehr ge-
nau vorhersagen. Dementsprechend ist die Plangenauigkeit des Umsatzes
im Rahmen des Budgets (6+6) sehr hoch.

241. Aus einer planerischen Sicht wird das EBITDA im Wesentlichen durch den
Umsatz getrieben, da die meisten Kosten entweder im direkten Verhaltnis
zum Umsatz stehen oder sehr gut planbar und/oder fir das Management
steuerbar sind.
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242. Zusammenfassend ist festzustellen, dass in Bezug auf die Hochrechnung
im Rahmen des Budget 6+6 die Gesellschaft gemessen an der Volatilitat
des Projektgeschafts in der Vergangenheit eine hohe Plangenauigkeit ge-
zeigt hat. Die Planung des Auftragseinganges zum September eines jewei-
ligen Jahres weist eine deutliche hdhere Unsicherheit auf. Das Auftrags-
buch kann erstim Rahmen des Budget 6+6 mit ausreichender Genauigkeit
bestimmt werden, was generell aus unserer Sicht aber typisch ist fir ein
kurzfristiges Projektgeschaft wie das der Parsytec. Die dreijahrige Strate-
gieplanung bekommt damit priméar die Funktion einer Anreizwirkung fiir den
Vertrieb sowie der Lenkung der Aktivitadten in F&E und Marketing und ist in
der Vergangenheit insbesondere in den letzten beiden Geschaftsjahren als
eher ambitioniert einzuschatzen. Darlber hinaus lassen sich jedoch keine
systematischen Planungsabweichungen in der Vergangenheit erkennen.
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5.4 Analyse der Planungsrechnung

Planungsrechnung der Par- 243. Die Gewinn- und Verlustrechnung der Parsytec-Gruppe fur die Geschéfts-

sytec-Gruppe jahre 2020/21 bis 2024/25 ist in der folgenden Tabelle dargestellt. Dabei
geben die Vergangenheitsjahre 2017/18 bis 2019/20, die in Abschnitt 5.1.
abgeleiteten, bereinigten Positionen wieder. Die in der Planung implizit ent-
haltenen Rechtskosten im Zusammenhang mit der Ubernahme durch Atlas
Copco, die Kaufpreisallokation-bezogenen Abschreibungen sowie jegliche
Ertrage und Aufwendungen aus Wahrungskursdifferenzen haben wir fiir
Bewertungszwecke eliminiert.

Parsytec-Gruppe

Guv GJ2017/18  GJ 2018119  GJ 2019/20 GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 CAGR CAGR

TEUR Ist (bereinigt) Ist (bereinigt) Ist (bereinigt) Plan Plan Plan Plan Plan 2018-2020 2021-2025

Umsatzerlose 27.982 28.142 27.619 22.057 25.034 25.785 26.430 26.958 (0.7)% 51%

Aktivierte Eigenleistungen 1.949 3.273 3.192 3.119 3.165 3.213 3.261 3.310 28,0% 1,5%

Gesamtleistung 29.931 31.414 30.811 25175 28.199 28.998 29.691 30.268 1,5% 4,7%

Materialaufwand (11.544) (11.189) (11.033) (9.080)  (10.281)  (10.597)  (10.856)  (11.081) (22)% 51%

Rohertrag 18.388 20.226 19.779 16.095 17.918 18.401 18.835 19.188 3,7% 4,5%

Personalaufwand (4.850) (5.496) (5.806) (5.894) (6.041) (6.162) (6.316) (6.474) 9,4% 24%

Sonstige betriebliche Ertrage 286 125 102 103 104 105 106 108 (40,2)% 1,0%

Sonstige betriebliche Aufwendungen (7.997) (9.216) (8.604) (7.143) (7.474) (7.648) (7.785) (7.862) 3,7% 24%

EBITDA 5.827 5.638 5.470 3.163 4.508 4.696 4.841 4.960 (3.1)% 11,9%

Abschreibungen (2.356) (2.548) (2.617) (3.013) (3.289) (3.437) (3.468) (3.345) 54% 2,6%

EBIT 3.471 3.090 2.853 149 1.219 1.259 1.372 1.615 (9.3)% 81,3%

Umsatzwachstum n.v. 0,6% (1,9)% (20,1)% 13,5% 3,0% 2,5% 2,0%

Materialaufwandsquote (41,3)% (39,8)% (39,9)% (41,2)% (41,1)% (41,1)% (41,1)% (41,1)%

Rohertragsmarge 65,7% 71,9% 71,6% 73,0% 71,6% 71,4% 71,3% 71.2%

Personalaufwandsquote (17.3)% (19.5)% (21.00% (26,7)% (24,1)% (23,9)% (23.9)% (24,00%

SBA-Quote (28,6)% (32,7)% (31,2)% (32,4)% (29,9)% (29,7)% (29,5)% (29,2)%

EBITDA-Marge 20,8% 20,0% 19.8% 14,3% 18,0% 18,2% 18,3% 18,4%

EBIT-Marge 12,4% 11,0% 10,3% 0,7% 4,9% 4,9% 52% 6,0%

FTE 73 77 82 86 86 86 86 86 6,0% -

Gesamtleistung pro FTE 410 408 376 293 328 337 345 352 (4,3)% 4,7%

Personalaufwand pro FTE 66,4 71,4 70,8 68,5 70,2 71,6 734 75,3 32% 2,4%

. : : : : «

Umsatzentwicklung 244. Die ISRA VISION Alt hat im Rahmen der Strategieplanung ,Strategie 1+2

den Auftragseingang fir jede der Business Units als Vertriebsziel fir einen
Planungshorizont von drei Jahren festgelegt. Die Strategieplanung wurde
im September 2020 finalisiert und bertcksichtigt die COVID-19-Pandemie
nur teilweise. Zu diesem Zeitpunkt ging das Management noch optimistisch
davon aus, dass die Pandemie nach der zweiten Wellte sich beruhigen
wirde, was sich zu Beginn des Kalenderjahres 2021 als falsch heraus-
stellte.

245. Fur die Business Units Metall und Papier wurden fiir das Geschaftsjahr
2020/21 ein Auftragseingang von EUR 37,7 Mio. (Metall: EUR 28,8 Mio.;
Papier: EUR 8,9 Mio.), fir das Geschéaftsjahr 2021/22 von EUR 41,8 Mio.
(Metall: EUR 32,0 Mio.; Papier EUR 9,8 Mio.) und fir das Geschéftsjahr
2022/23 von EUR 46,5 Mio. (Metall: EUR 35,3 Mio.; Papier: EUR 11,2 Mio.)
festgelegt. Die Parsytec-Gruppe stellt den weitaus groten Anteil an den
Business Units Metall und Papier. Rd. 85% der Auftrage der BUs waren in
der Vergangenheit den Parsytec Gesellschaften zuzuordnen. Der Rest ge-
hort anderen Gesellschaften der ISRA VISION Gruppe. Laut Einschatzung
des Managements wird der hohe Anteil der Parsytec an den BUs Metall
und Papier auch in Zukunft in dieser GréRenordnung bestehen.

246. Bei der Erstellung der Vertriebsplanung ,Strategie 1+2" fir das Geschéfts-
jahr 2020/21 plant die Gesellschaft fiir die BU Metall mit Auftragen in Hohe
von EUR 28,8 Mio., wobei flir den asiatischen Markt mit einem Anteil i.H.v.
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50% der groRte Anteil erwartet wird. Der zweitgréfite Markt wird wie in der
Vergangenheit Europa sein mit rd. einem Viertel der Auftrage. Auf Produkt-
ebene wird der Surface Master weiterhin den Grofteil der Auftrage ausma-
chen. Das Management erwartet, dass 3D-Inspektionssysteme bereits im
Geschéftsjahr 2020/21 einen signifikanten Anteil der Auftrdge ausmachen.
Im Metallbereich rechnet die Gesellschaft mit einem Anteil des Servicege-
schafts von rd. 14%. Fur die zwei folgenden Geschaftsjahre rechnet Par-
sytec entsprechend der allgemeinen Einschatzung nur im asiatischen
Markt mit signifikanten Wachstumspotential und plant dementsprechend
bis zum Geschaftsjahr 2022/23 den relativen Anteil des asiatischen Mark-
tes am Auftragsvolumen weiter zu steigern.

247. Fur den Bereich Papier werden Auftrage in Hohe von EUR 8,9 Mio. fiir das
Geschéftsjahr 2020/21 erwartet. Fur die Business Unit Papier ist im Ge-
gensatz zur Metallindustrie Europa mit Uber 50% der wichtigste Absatz-
markt. Da die Parsytec-Gruppe in China in der Vergangenheit nur geringe
Margen erzielen konnte, wurde das China-Geschaft in der Business Unit
Papier im Geschéftsjahr 2018/19 mangels Profitabilitat eingestellt. Aus die-
sem Grund hat der asiatische Markt nur einen marginalen Anteil an dem
zukinftigen Auftragsvolumen. Auf Produktebene sind sowohl die Paper
Maschine und die Board Maschine mit ca. einem Viertel des geplanten Ab-
satzes die wichtigsten Produkttypen. Fir den Papierbereich spielt das Ser-
vicegeschaft mit rd. einem Finftel am Auftragsvolumen im Vergleich zum
Metallsegment eine groRere Rolle da. Fir die weitere Planung erwartet
Parsytec einen Anstieg des Umsatzes im Bereich Papier auf
EUR 11,2 Mio. fur das Geschéftsjahr 2022/23 getrieben durch weitere
Wachstumsmadglichkeiten auf dem europaischen Markt, insbesondere in
Skandinavien, in welchem Parsytec fir sich das grofste Wachstum sieht.

248. Auf Basis der Erfahrungen in der Vergangenheit schatzt das Management,
dass rd. 85% des Auftragsvolumens durch die Parsytec-Gruppe abgewi-
ckelt werden. Dieser resultierende erwartete Auftragseingang ist nicht un-
mittelbar im selben Geschaftsjahr umsatzwirksam fiir die Parsytec-
Gruppe. Je nach Zusammensetzung des erwarteten Auftragsportfolios
mussen Produktions- und Auslieferungszeiten bertcksichtigt werden. Zu-
dem konnen nicht immer alle Auftrage in den ersten Quartalen eines Jah-
res kontrahiert werden. Wie im Vorjahr plant die Gesellschaft daher, dass
knapp Uber 85% der Auftrédge als Umsatz realisiert werden kdnnen.

249. Wie in den Vorjahren hat die ISRA VISION Alt im Méarz 2021 auf Basis des
Halbjahresergebnisses der jeweiligen Business Units die Umsatzvorschau
fur das laufende Geschéaftsjahr aktualisiert. Anhand des aktuellen Auftrags-
bestands und der durch den Vertrieb noch in den nachsten sechs Monaten
erwarteten Auftrdge (wahrscheinlichkeitsgewichtete  Sales-Pipeline)
musste die Umsatzprognose fir die Parsytec-Gruppe um deutliche rd. 19%
auf EUR 22,1 Mio. nach unten korrigiert werden. Da die COVID-19-Pande-
mie auch noch im Jahr 2021 die Entwicklung der Weltwirtschaft und insbe-
sondere der Metall- und Papierindustrie ma3geblich bestimmt, haben viele
Unternehmen ihre Investitionen weiter in die Zukunft verschoben oder so-
gar storniert. Fiir die Metall- und Papierindustrie bedeuten Reinvestitionen
der Inspektionssysteme kostspielige und auch z.T. riskante Produktions-
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stops, weshalb angesichts der allgemeinen Lage angekundigte Moderni-
sierungsauftrage fur die Parsytec auf zukiinftige Geschéftsjahre verscho-
ben oder vorerst komplett geklindigt wurden. Fiir die Business Units Metall
und Papier wird das daran deutlich, dass zum Marz 2021 gerade mal ein
Drittel der geplanten Auftrage tatsachlich kontrahiert werden konnten. Die
gewichtete Auftragspipeline fir die restlichen 6 Monate betrug zum Marz
2021 lediglich EUR 14 Mio. Aufgrund des Auftragsmixes und des erwarte-
ten Zeitpunkts der Erteilung rechnet das Management damit, dass lediglich
EUR 10,6 Mio. als Umsatz im zweiten Halbjahr realisiert werden kdnnen,
was einem Verhaltnis erwarteter Auftragseingang zum Umsatz von 75%
entspricht. Im Vergleich zu den Vorjahreswerten muss bericksichtigt wer-
den, dass Auftrage in der zweiten Jahreshalfte im Vergleich zum Gesamt-
jahr nur zu einem geringeren Anteil abgearbeitet werden kénnen, die
Quote Auftragseingang zum Umsatz damit generell schon schlechter ist.
Die allgemeine Verzégerung der Auftragserteilung bedingt durch die CO-
VID-19-Pandemie verstarkt dies noch.

250. Die Auftragspipeline fur die zweite Geschéaftsjahreshalfte 2020/21 betref-
fen neun als sicher eingeschatzte Projekte im Metallbereich, wovon vier fir
den chinesischen Absatzmarkt bestimmt sind. Von den noch erwarteten
Auftragen betreffen rd. 45% den asiatischen Mark, rd. 38% den amerikani-
schen und lediglich rd. 16% den européischen Markt. Das Verhaltnis ist
auch durch den zeitlichen Versatz der Pandemie in den Regionen bedingt.
Von den fiir die Business Unit Papier erwarteten Auftragen sind rund die
Halfte in Europa.

251. Ein groBer Teil der fur die zweite Jahreshdlfte des Geschéaftsjahres
2020/21 erwarteten Auftragspipeline wird bereits angearbeitet. Dieses vo-
rausschauende Anarbeiten war auch in der Vergangenheit (iblich, da sonst
die Gesellschaft die in Q3/Q4 erteilten Auftrage nicht mehr entsprechend
als Umséatze im laufenden Geschaftsjahr realisieren kdnnte. Durch die Ver-
zbgerung der Auftragseingange ist dies fur die Zielerreichung des laufen-
den Geschaftsjahres besonders wichtig.

252. Nach den oben aufgelisteten Annahmen erwartet Parsytec somit einen
Rickgang von rd. 20% des Umsatzes auf EUR 22,1 Mio. fur das Ge-
schaftsjahr 2020/21 im Vergleich zum Vorjahr 2019/20.

253. Die Gesellschaft hat iber das Geschaftsjahr 2021/22 hinaus keine ge-
plante Sales-Pipeline mehr, lediglich fir die erste Halfte des Geschaftsjah-
res 2021/22 gibt es eine gewisse Sichtbarkeit von Teilen der Pipeline.
Diese kurzfristige Sichtweite des Auftragsbuches ist typisch fiir die Bran-
che nach Aussage des Managements.

254. Das Management rechnet, dass die COVID-19-Pandemie langfristige Aus-
wirkungen auf Parsytecs Absatzmarkte haben wird. In der Folge erwartet
das Management bis zum Ende der Detailplanungsperiode sichtbare ne-
gative Auswirkungen auf das Auftragsbuch und rechnet erst nach 2024/25
mit einer vollstandigen Erholung. Zwar erwartet Parsytec aufgrund der
drastischen MaRnahmen der Unternehmen in den letzten 18 Monaten mit
einem positiven Nachholeffekt von notwendigen Ersatzinvestitionen fir
das kommende Geschaftsjahr 2021/22, was sich in einem Umsatzwachs-
tum von rd. 13,5% im Vergleich zum laufenden Geschaftsjahr in der Pla-
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nung zeigt. Trotzdem bleibt das Niveau deutlich unter dem erreichten Auf-
tragsvolumen und damit dem Umsatz in der Vergangenheit. Ab 2022/23
rechnet Parsytec nur mit einem jahrlichen Wachstum von rd. 2,5%, da die
eingeschrankte Reisefreiheit und Zutrittsmoglichkeiten zu den Kundenwer-
ken in den nachsten 12-24 Monaten deutliche mittelfristige negative Aus-
wirkungen, insbesondere im Bereich Metall, auf die Vorbereitung von An-
geboten haben wird. Dies erklart auch das leicht ricklaufige Wachstum in
den letzten beiden Planjahren, da sich erst hier die Folgen der fehlenden
Werksbesuche im vollen Umfang bemerkbar machen werden. Im Ergebnis
rechnet die Gesellschaft, dass die Umsatze im Geschéaftsjahr 2024/25
noch mit Uber 10% unter dem in der Vergangenheit bisher gezeigten
héchstem Umsatzniveau zurlckbleiben.

255. Nach Einschatzungen des Managements wird es nach Ende der Detailpla-
nungsperiode noch 1-2 Jahre dauern bis die langfristigen Auswirkungen
der COVID-19-Pandemie sich vollstandig nivelliert haben.

256. Angesichts der drastischen Auswirkungen der Krise auf das aktuelle Ge-
schaftsvolumen, scheint die Erwartung des Managements flr nur eine
langsame Erholung als plausibl und deckt sich mit den Aussagen einschla-
giger Branchenverbande, die nur eine schrittweise Erholung der Metallin-
dustrie vorhersagen mit der entsprechend anschlieRenden Verzégerung
bei bestimmten Investitionen. Eine unmittelbare Rickkehr zum Vor-Krisen-
niveau erscheint uns in jedem Fall als unrealistisch. Entscheidend wird der
Erfolg der weltweiten Impfkampagne vor allem in Asien sein. Hier lassen
Entwicklungen wie in China eher hoffen, und Entwicklungen wie in Indien
derzeit eher Beflirchtungen aufkommen. Die Zeit, die es braucht, bis diese
Krise vollig tberwunden ist, wird daher auch weiterhin mit hoher Unsicher-
heit verbunden sein. Aus unserer Sicht ist es jedoch realistisch, dass die
Metall- und Papierbranchen nicht nachhaltig durch die Krise betroffen sind
und somit nur die beschriebenen langfristigen Marktverschiebungen Rich-
tung Asien Auswirkungen auf das Geschaft der Parsytec in der ewigen
Rente Auswirkungen hat.

Aktivierte Eigenleistung 257. Die Entwicklung neuer Lésungen stellt fir Parsytec die Basis fur Produk-
tinnovationen und damit fir kiinftiges Wachstum dar, da bestehende Pro-
duktlinien schrumpfende Abnahme haben. Das Unternehmen ist daher
kontinuierlich bemuht, im Verbund mit der ISRA VISION Gruppe, seine ge-
genwartigen Produkte standig zu verbessern und neue Produkte und Tech-
nologien zu entwickeln. Parsytec plant weitere Innovationen fur 3D-Inspek-
tionssysteme. 3D Systeme fiihren zu einer Qualitatssteigerung der Pru-
fung. Derzeit sind sie in Relation zum Nutzen noch zu teuer fiir viele An-
wendungen, um die 2D-Inspektion als dominantes SIS abzulésen. Lang-
fristig wird es aber seitens der Gesellschaft einen Trend in die Richtung
von 3D Systemen geben und die heute dominierenden 2D Systeme ablo-
sen. Die Produktentwicklungen betreffen eine Vielzahl von Projekten und
werden von Parsytec Uber den Planungshorizont jahrlich mit 1,5% Wachs-
tum geplant und Uber den technologischen Nutzungszeitraum von sechs
Jahren abgeschrieben.
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258. Grundsatzlich plant die Gesellschaft die Materialaufwandsquote auf Basis
von Vorjahres- bzw. Erfahrungswerten. In den Geschéftsjahren 2020/21
bis 2024/25 bewegt sich der Materialaufwand proportional zu den Umsatz-
erldsen und weist in diesem Zeitraum eine stabile durchschnittliche Mate-
rialaufwandsquote von 41% auf. Dies entspricht der durchschnittlichen Ma-
terialaufwandsquote der letzten drei Geschaftsjahre.

259. Da das Geschaft von Oberflacheninspektionssystemen fir die Metall- und
Papierindustrie aufgrund der rauen Produktionsumgebungen sehr materi-
alintensiv ist, ist es fiir Parsytec von groRer Bedeutung, die Materialkosten
frihzeitig an die Umsatzentwicklung anzupassen und einen ,Design-to-
Cost“-Ansatz zu verfolgen. Isoliert ware der Einfluss von steigenden Mate-
rialpreisen erheblich aufgrund des hohen Materialeinsatzes bei den Syste-
men der Parsytec. Die Entwicklungsteams haben jedoch bereits in der Ver-
gangenheit grolRen Erfolg gezeigt, steigende Materialkosten durch Opti-
mierung des Designs (Einsparung von Material) auszugleichen. Die Ge-
sellschaft plant daher, ihre Quote konstant zu halten. Bei der Betrachtung
der Materialquoten muss bertcksichtigt werden, dass die geographische
Verschiebung des Geschafts nach Asien isoliert zu sinkenden Rohmargen
fihren wirde, da die Preise in den asiatischen Markten schlechter sind und
die Kosten der Installation héher.

Materialaufwand

Die Entwicklung des Personalaufwandes sowie relevante Kennzahlen sind
in der folgenden Tabelle dargestellt.

Personalaufwand 260.

Parsytec-Gruppe

Personalaufwand GJ 2017118  GJ 201819 GJ 2019/20 GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23  GJ 2023/24  GJ 2024/25 CAGR CAGR

TEUR Ist (bereinigt) Ist (bereinigt) Ist (bereinigt) Plan Plan Plan Plan Plan 2018-2020 2021-2025

Personalaufwand (4.850) (5.496) (5.806) (5.894) (6.041) (6.162) (6.316) (6.474) 9,4% 2,4%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 13,3% 57% 1,5% 2,5% 2,0% 2,5% 2,5%

Personalaufwandsquote (17.3)% (19,5)% (21,0)% (26,7)% (24,1)% (23,9)% (23,9)% (24,0)%

FTE 73 77 82 86 86 86 86 86 6,0%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 55% 6,5% 4,9% - - - -

Personalaufwand pro FTE (TEUR) 66,4 714 70,8 68,5 70,2 716 734 753 32% 24%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr 7,4% (0.8)% (32)% 25% 2,0% 2,5% 2,5%

Gesamtleistung pro FTE (TEUR) 410,0 408,0 3757 2927 3279 337,2 3452 352,0 (4,3)% 4,7%
Wachstumsrate im % zum Vorjahr (0,5)% (7.9)% (22,1)% 12,0% 2,8% 24% 1,9%

261. Die Gesellschaft erwartet, dass sich der Personalaufwand von
EUR 5,8 Mio. im Geschéaftsjahr 2019/20 auf EUR 6,5 Mio. im Geschafts-
jahr 2024/25 erhoht. Der Anstieg ist im Wesentlichen bedingt durch jahrli-
che geplante durchschnittliche Gehaltssteigerungen zwischen 1,5% und
2,5%. Die Gesellschaft plant Gber den gesamten Planungshorizont mit ei-
nem stabilen Mitarbeiterstand von 86 FTEs. Dabei plant Parsytec eine volle
Auslastung der Mitarbeiter und eventuelle unterjahrige Auftragsspitzen sol-
len durch Leiharbeiter wie in der Vergangenheit auch in der Zukunft bewal-
tigt werden. Parsytecs Mitarbeiter verfligen Uber ein hochspezialisiertes
Branchenwissen Uber die Absatzmarkte Metall und Papier, wodurch es von
Parsytec von grof3er Bedeutung ist, den aktuellen Personalbestand, insbe-
sondere die Key-Account Manager und Ingenieure, beizubehalten, da die
Einarbeitung neuer Mitarbeiter sehr lange dauert.

262. Die 86 FTEs lassen sich aufgliedern in 14 Mitarbeiter aus dem Bereich
F&E, welche mit Hilfe von engen Entwicklungspartnerschaften mit den
Kunden aus dem Bereich Metall und Papier neue Produkte entwickeln, um
die Uber die letzten Jahrzehnte aufgebaute Qualitatsfuhrerschaft auch in
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Zukunft beizubehalten. Des Weiteren sind die Mitarbeiter zusammen mit
dem F&E Team der Muttergesellschaft ISRA VISION fir die Entwicklung
u.a. der Software-Losung EPROMI verantwortlich, welche in der Zukunft
immer mehr in die Inspektionssysteme von Parsytec integriert werden soll.
36 FTE sind dem Bereich Engineering zuzuordnen, welche fur die kunden-
spezifische Parametrisierung sowie die Integration der Inspektionssysteme
beim Kunden verantwortlich sind. Da die Produktion zentralisiert Gber die
Muttergesellschaft lauft, plant Parsytec auch in Zukunft nur mit einem Mit-
arbeiter in der Produktion, der vorbereitende Arbeiten flir die Produktions-
ablaufe tatigt. 16 FTE arbeiten im Sales Team organisiert als Key-Account
Manager in direktem Kontakt mit den Kunden in den einzelnen Landern.
Weitere 17 FTE sind in der Planung fiir das Servicegeschaft, das Marketing
sowie administrative Aufgaben vorgesehen.

Sonstigen betriebliche Erldse 263. Die sonstigen betrieblichen Erlose, die im Wesentlichen Ertrage aus Wah-
rungsumrechnung sowie geldwertem Vorteil umfassen, sind tber den Pla-
nungshorizont pauschal auf Basis der Ist-Werte im Geschaftsjahr 2019/20
geplant und stabil gehalten mit einer durchschnittlichen Wachstumsrate
von 1,0%.
Sonstige betrieblichen Auf- 264. In der folgenden Tabelle werden die wesentlichen Positionen der sonstigen
wendungen betrieblichen Aufwendungen sowie deren Verhaltnis zum Umsatz darge-
stellt:
Parsytec-Gruppe
ige betriebli Aufwer GJ 201718 GJ2018/19 GJ2019/20 GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 CAGR CAGR
TEUR Ist (bereinigt) Ist (bereinigt) Ist (bereinigt) Plan Plan Plan Plan Plan 2018-2020 2021-2025
Mietaufwand (396) (489) (453) (457) (461) (464) (469) (473) 7,1% 0,8%
Versicherungen und Beitrage (79) (68) (59) (60) (60) (61) (61) (62) (13,5)% 1,0%
Kfz-Kosten (117) (141) (104) (105) (108) (109) (112) (113) (5,8)% 1,8%
Werbung und Reisekosten (1.216) (1.310) (958) (805) (902) (930) (949) (963) (11.2)% 4,6%
Kosten der Warenabgabe (386) (342) (392) (341) (389) (403) (413) (417) 0,9% 52%
Porto / Telefon (368) (328) (363) (308) (321) (322) (325) (326) (0,7)% 1,4%
Leasingkosten (56) (53) (52) (44) (45) (45) (46) (46) (3.9)% 1,1%
Rechtsberatung (339) (522) (483) (487) (495) (502) (504) (505) 19,2% 0,9%
Umlagen und sonstige Kosten (4.674) (5.594) (5.237) (4.137) (4.282) (4.389) (4.477) (4.522) 58% 22%
Aufwand Bérse (48) (53) (49) (39) (40) (41) (42) (42) 04% 22%
Provisionen (317) (317) (454) (359) (371) (381) (388) (392) 19,7% 22%
Verschiedene Kosten (5.040) (5.964) (5.740) (4.535) (4.693) (4.811) (4.907) (4.956) 6,7% 22%
Sonstige betriebliche Aufwendungen (7.997) (9.216) (8.604) (7.143) (7.474) (7.648) (7.785) (7.862) 3,7% 24%
im Verhaltnis % zum Umsatz
Mietaufw and 1,4% 1,7% 1,6% 21% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%
Versicherungen und Beitrage 0,3% 0,2% 0,2% 0,3% 0,2% 0.2% 02% 0.2%
Kfz-Kosten 0,4% 0,5% 0,4% 0,5% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Werbung und Reisekosten 4,3% 4,7% 3,56% 3,6% 3,6% 36% 3,6% 3,6%
Kosten der Warenabgabe 1,4% 1,2% 1,4% 1,5% 1,6% 1,6% 1,6% 1,5%
Porto / Telefon 1,3% 1,2% 1,3% 1,4% 1,3% 1,2% 1,2% 1,2%
Leasingkosten 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2%
Rechtsberatung 1,2% 1,9% 1,7% 22% 2,0% 1,9% 1,9% 1,9%
Umlagen und sonstige Kosten 16,7% 19,9% 19,0% 18,8% 17.1% 17,0% 16,9% 16,8%
Aufwand Bérse 0,2% 0,2% 0,.2% 0,2% 0.2% 0,2% 0,2% 0,2%
Provisionen 1,1% 1,1% 1,6% 1,6% 1.5% 1.5% 1,5% 1,5%
Verschiedene Kosten 18,0% 21,2% 20,8% 20,6% 18,7% 18,7% 18,6% 18,4%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 28,6% 32,7% 31,2% 32,4% 29,9% 29,7% 29,5% 29,2%

265. Insgesamt plant die Gesellschaft mit einem leichten Anstieg von jahrlich
0,8% der Miet- und Nebenkosten sowie flir die Kosten fiir die Instandhal-
tung fur den Standort in Aachen und fir die zwei ausléandischen Standorte
in Japan und Sudkorea von EUR 453 Tsd. im Geschéaftsjahr 2019/20 auf
EUR 473 Tsd. im Geschéaftsjahr 2024/25.

266. Fur die Kosten fur Werbung, sowie Messe- und Reisekosten plant die Ge-
sellschaft mit einem Ruckgang von rd. 16% im Geschéftsjahr 2020/21 im
Vergleich zum Vorjahr aufgrund der Einschrankungen durch die COVID-

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 67



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

19-Pandemie. Fur die weiteren Planjahre erwartet das Management ein
stabiles Verhaltnis zu den Umsatzerlésen von 3,6%.

267. Die Kosten der Warenabgabe sind relativ konstant mit rund 1,5% vom Um-
satz geplant und folgen somit in der Planung der selben Entwicklung wie
der Umsatz, weshalb nach dem schwachen Geschaftsjahr 2020/21 erneut
ein Anstieg der Kosten erwartet wird.

268. Rechts- und Beratungskosten betreffen die direkt von der Parsytec im Rah-
men des normalen Geschaftsbetriebes nétigen Vorfalle und wurden mit nur
einem geringfligigen Anstieg von 0,9% p.a. geplant. Wesentlich Anderun-
gen sind hier nach Aussage des Managements nicht mehr zu erwarten, da
die im Geschaftsjahr 2019/20 getroffene Entscheidung das Auftragsge-
schaft zukiinftig starker durch juristische Beratung abzusichern bereits im
laufenden Geschaftsjahr umgesetzt wurde. Zu beachten ist, dass Teile der
Rechtsberatung im Rahmen der Konzernumlage seitens der AG enthalten
sind.

269. Die Umlagen und sonstige Kosten, die sich im Wesentlichen auf die Ma-
nagementunterstitzung und zentrale Dienste der Parsytec-Gesellschaften
durch die ISRA VISION Alt fur u.a. Geschaftsfihrung, IT, Forschung und
Entwicklung, Rechnungswesen, Personalwesen, Einkauf und Rechtsbera-
tung beziehen, sinken leicht im Planungszeitraum von EUR 5,7 Mio. im
Geschéftsjahr 2019/20 auf EUR 5,0 Mio. im Geschéftsjahr 2024/25. Die
geplanten Kosten flir den Squeeze-out durch die Atlas Copco in Hohe von
TEUR 200 wurden von uns vor dem Hintergrund des Bewertungsanlasses
in der Planung bereinigt.

270. Die Abschreibungen wurden von uns aufgrund der Investitionsplanung der
Gesellschaft neu berechnet, da das Management keine detaillierte Ab-
schreibungsvorschau geplant hatte. Die Abschreibungen erhéhen sich im
Planungszeitraum leicht von EUR 2,6 Mio. im Geschaftsjahr 2019/20 auf
EUR 3,3 Mio. im Geschéaftsjahr 2024/25. Die Abschreibungen umfassen
zum gréRten Teil Abschreibungen auf aktivierte Eigenleistungen aus Ent-
wicklungsprojekten die linear tber sechs Jahre ab Nutzung abgeschrieben
werden. Restabschreibungen, die sich auf aktivierte immaterielle Vermo-
genswerte der alten Kaufpreisallokation beziehen, haben wir in der Pla-
nung bereinigt, da sie keine Wirkung auf den Cash Flow entfalten.

Abschreibungen

Investitionen 271. Die Gesellschaft plant mit den folgenden Investitionen fiir die Geschéfts-
jahre 2020/21 bis 2024/25:

Parsytec-Gruppe

Investitionen GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 CAGR
TEUR Plan Plan Plan Plan Plan 2021-2025
Investitionen 3.119 3.165 3.213 3.261 3.310 1,5%

272. Parsytec setzt auch in Zukunft weiterhin den Fokus auf stetige Produktent-
wicklung, um die aktuelle Qualitatsfiihrerschaft am SIS Markt fir Metall und
Papier beizubehalten und geht deshalb von einem jahrlichen Wachstum
von 1,5% der Investitionen tUber den Planungshorizont aus.
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Gesamtwiirdigung der opera- 273. Die operative Planung der Parsytec-Gruppe wurde vor dem Hintergrund
tiven Planung der dritten Welle der COVID-19-Pandemie erstellt und zeigt dementspre-
chend ein realistisches negatives Bild flir das laufende Geschaftsjahr.
Nach Einschatzungen des Managements wird die Krise bis zum Ende der
Detailplanungsperiode negative Auswirkungen zeigen, was angesichts der
drastischen Entwicklung und der sich abzeichnenden langfristigen Ein-
schrankungen von Reisen plausibel erscheint. Da ein Grofteil des Ge-
schafts aus Deutschland heraus im Ausland erwirtschaftet wird und das
zukunftige Auftragsbuch im besonderen Mal3e von den frihzeitigen Detail-
kenntnissen der Produktionsbedingungen abhangt, da sonst die Produk-
tinnovationen nicht strategisch vorbereitet werden kénnen, ist es nachvoll-
ziehbar, dass die Auswirkungen der Krise sich nur langsam nivellieren fiir
das spezifische Geschéaft der Parsytec. Positiv kdnnte sich der Schwer-
punkt der Kunden in Korea und China auswirken, da beide Lander auf-
grund des harten Managements etwas schneller die Grenzen 6ffnen wer-
den. AuBerdem kann durch das Volumen das lokale Team ggf. weiter aus-
gebaut werden (z.B. durch strategische Entsendungen), was jedoch in der
Personalplanung nicht reflektiert ist. In Summe erachten wir die Einschat-
zung des Managements, dass es nach Ende der Detailplanungsperiode
noch 1-2 Jahre dauern wird bis das Vorkrisenniveau fir die Parsytec wie-
der erreicht wird, als realistische, konservative Planannahme. Nachhaltige
negative Effekte aufgrund der Krise erwarten wir fur die Parsytec nicht. Ob
die Herausforderung durch die Verschiebung der Markte nach Asien bei
gleichzeitigem Ruckbau der europaischen Metallindustrie vollstdndig ge-
meistert werden kénnen, bleibt sicherlich abzuwarten. Die Entwicklung bie-
tet jedoch Chancen und Risiken und eine regionale Verschiebung des ope-
rativen Schwerpunkts erscheint zumindest aus heutiger Sicht moglich.
274. Die Kapazitats- und Kostenplanung ist in der Planung insgesamt realistisch
abgebildet und stimmig zu den in der Vergangenheit gezeigten Ergebnis-
sen und zu langfristigen strategischen Zielen der Gesellschaft.

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 69



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

5.5 Erweiterte Planungsphase

275. Das Management rechnet erst nach dem Geschéftsjahr 2024/25 mit einer
vollstandigen Erholung des Geschéafts von der COVID-19-Krise. Nach Ein-
schatzungen des Managements wird es nach Ende der Detailplanungspe-
riode noch ein bis zwei Jahre dauern bis die langfristigen Auswirkungen
der COVID-19-Pandemie sich vollstéandig nivelliert haben. Vor diesem Hin-
tergrund der unsicheren wirtschaftlichen Folgen der COVID-19-Pandemie
auf mittlere Frist und zur Abbildung des eingeschwungenen Zustands ha-
ben wir im Anschluss an die Detailplanung eine ,Erweiterte Planungs-
phase” erganzt, welche die Geschaftsjahre 2025/26 bis 2027/28 umfasst.

276. Im Folgenden werden die wesentlichen, der Erweiterten Planungsphase
zugrundeliegenden Annahmen beschrieben.

Gesamtleistung 277. In der Erweiterten Planungsphase wachst die Gesamtleistung von
EUR 30,3 Mio. (GJ 2024/25) auf EUR 35,3 Mio. (GJ 2027/28) mit durch-
schnittlich 5,2% pro Jahr, was einer maximalen Gesamtleistung pro Mitar-
beiter (FTE) von EUR 410 Tsd. entspricht. Diese Gesamtleistung pro Mit-
arbeiter entspricht dem Niveau der Geschéftsjahre 2017/18 und 2018/19.
In diesen Jahren war nach Aussage des Managements die Gesellschaft
voll ausgelastet. Die in der Gesamtleistung erfassten aktivierten Eigenleis-
tungen sind Uber die Erweiterte Planungsphase wie in der Detailplanungs-
phase stabil geplant mit einer durchschnittlichen Wachstumsrate von 1,5%.
Die Umsatzerlése liegen damit mit EUR 31,8 Mio. im Geschéaftsjahr
2027/28 rd. 15% hoher, als die im langfristigen Mittel der Vergangenheit
erreichten Ist-Umsétze.

Materialaufwand 278. Die Materialaufwandsquote wurde fiir die Geschaftsjahre ab 2025/26 wie
in der Detailplanungsphase konstant mit rd. 41% geplant.

Personalaufwand 279. Laut Management ist ein weiterer Aufbau der Mitarbeiterkapazitat auch
Uber die Detailplanungsphase hinaus nicht geplant. Neue Niederlassungen
in den Asiatischen Markten, weitere Verlagerung des Betriebs nach Asien
etc. sind fir die Detailplanungsperiode nicht angedacht und nicht in der
Wurzel angelegt. Den Personalbestand haben wir daher in der Erweiterten
Planungsphase unverandert belassen. Fur den Personalaufwand pro Mit-
arbeiter wurde ein jahrliches durchschnittliches Wachstum von 2,0% ange-
nommen.

Sonstigen betriebliche Erlése 280. Die sonstigen betrieblichen Erlése sind Uber die Detailplanung hinaus kon-
stant geplant.

Sonstigen betrieblichen Auf- 281. Insgesamt steigen die sonstigen betrieblichen Aufwendungen von EUR 7,9
wendungen Mio. im Geschaftsjahr 2024/25 auf EUR 8,1 Mio. im Geschéftsjahr
2027/28. Im Verhaltnis zum Umsatz sinken diese von 29,2% im Geschafts-
jahr 2024/25 auf 25,5% im Geschéaftsjahr 2027/28 was deutlich unter dem
Niveau aus 2017/18 liegt. Fur alle Kostenpositionen innerhalb der sonsti-
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gen betrieblichen Aufwendungen inkl. der Konzernumlage wurde verein-
facht angenommen, dass diese in der Erweiterten Planungsphase nur
leicht mit 1,0% p.a. wachsen.

EBITDA 282. Das EBITDA steigt somit in der Erweiterten Planungsphase von EUR 5,0
Mio. im Jahr 2024/25 auf EUR 7,3 Mio. im Jahr 2027/28. Dies entspricht
einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate des EBITDA von rd.
14% im erweiterten Planungszeitraum 2024/25 bis 2027/28. Die EBITDA-
Marge steigt im erweiterten Planungszeitraum von 18,4% im Geschéaftsjahr
2024/25 auf 23,0% im Geschaftsjahr 2027/28.

Abschreibungen 283. Abschreibungen werden analog zum Detailplanungszeitraum anhand der
Investitionsplanung geplant.

Zusammenfassung 284. Insgesamt ergibt sich damit fiir die Parsytec-Gruppe folgendes Bild flr die
Detailplanung und Erweiterte Planungsphase:

Parsytec-Gruppe

Guv GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 GJ 2025/26 GJ 2026/27 GJ 2027/28 CAGR CAGR
TEUR Plan Plan Plan Plan Plan Erw.Plan Erw.Plan Erw.Plan 2021-2025 2025-2028
Umsatzerlse 22.057 25.034 25.785 26.430 26.958 28.573 30.186 31.799 51% 57%
Aktivierte Eigenleistungen 3.119 3.165 3.213 3.261 3.310 3.360 3.410 3.461 1,5% 1,5%
Gesamtleistung 25.175 28.199 28.998 29.691 30.268 31.932 33.596 35.260 4,7% 52%
Materialaufwand (9.080)  (10.281)  (10.597)  (10.856)  (11.081)  (11.744)  (12.407)  (13.070) 51% 57%
Rohertrag 16.095 17.918 18.401 18.835 19.188 20.188 21.189 22190 4,5% 5,0%
Personalaufwand (5.894) (6.041) (6.162) (6.316) (6.474) (6.603) (6.735) (6.870) 2,4% 2,0%
Sonstige betriebliche Ertrage 103 104 105 106 108 108 108 108 1,0% -
Sonstige betriebliche Aufwendungen (7.143) (7.474) (7.648) (7.785) (7.862) (7.940) (8.020) (8.100) 24% 1,0%
EBITDA 3.163 4.508 4.696 4.841 4.960 5.752 6.541 7.328 11,9% 13,9%
Abschreibungen (3.013) (3.289) (3.437) (3.468) (3.345) (3.207) (3.225) (3.268) 2,6% (0,8)%
EBIT 149 1.219 1.259 1.372 1.615 2.545 3.316 4.060 81,3% 36,0%
Umsatzwachstum (20,1)% 13,5% 3,0% 25% 2,0% 6,0% 5,6% 5,3%

Materialaufwandsquote (41,2)% (41,1)% (41,1)% (41,1)% (41,1)% (41,1)% (41,1)% (41,1)%

Rohertragsmarge 73,0% 71,6% 71,4% 71,3% 71.2% 70,7% 70,2% 69,8%

Personalaufwandsquote (26,7)% (24,1)% (23,9)% (23,9)% (24,0)% (23,1)% (22,3)% (21,6)%

SBA-Quote (32,4)% (29,9)% (29,7)% (29,5)% (29,2)% (27,8)% (26,6)% (25,5)%

EBITDA-Marge 14,3% 18,0% 18.2% 18,3% 18,4% 20,1% 21,7% 23,0%

EBIT-Marge 0,7% 4,9% 4,9% 52% 6,0% 8,9% 11,0% 12,8%

FTE 86 86 86 86 86 86 86 86 - -
Gesamtleistung pro FTE 293 328 337 345 352 371 391 410 4,7% 52%
Personalaufwand pro FTE 68,5 70,2 71,6 734 753 76,8 783 799 2,4% 2,0%

8,8 Ableitung der zukUnftigen Nettoeinnahmen

285. Das Zinsergebnis umfasst im Wesentlichen den Zinsaufwand aus Pensi-
onsverpflichtungen sowie die Zinsertrage aus den liquiden Mitteln.

286. Als betriebliche Ertragsteuern wurde entsprechend der Einschatzung des
Managements vereinfacht eine konstante langfristige Konzernsteuerquote
von 30,0% unterstellt.

287. Die zur Ermittlung des Ertragswerts zu diskontierenden Nettoeinnahmen
der Unternehmenseigner ergeben sich vorrangig aus den Ausschittungen
der vom Unternehmen erwirtschafteten finanziellen Uberschiisse. Die Ge-
sellschaft hat keine Ausschuttungsplanung. Im Detailplanungszeitraum
und der Erweiterte Planungsperiode wurde fiir die Ausschiittungsplanung
nach Ruicksprache mit der Gesellschaft eine Ausschittungsquote von
25,0% unterstellt. Wir erachten eine Ausschittungsquote in dieser Hoéhe
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als sachgerecht. Dies entspricht auch den beobachtbaren durchschnittli-
chen Ausschittungsquoten der Vergleichsunternehmen und der ISRA VI-
SION Alt. Bei der Ermittlung, der den Unternehmenseignern zuflieRenden
Nettoeinnahmen, sind auch die Thesaurierungen finanzieller Uberschiisse
des Unternehmens sowie die Verwendung nicht ausgeschutteter Betrage
zu bertiicksichtigen. Hinsichtlich der zu thesaurierenden Betrage ist nach
ihrer Verwendung im Unternehmen zu unterscheiden. Soweit die thesau-
rierten Betrage im Detailplanungszeitraum im Rahmen der konkreten In-
vestitionsplanung keine Verwendung finden, wird bewertungstechnisch
eine wertneutrale Wiederanlage unterstellt. Auf Basis dieser Pramisse wer-
den die nicht fiir Finanzierungszwecke verwendeten Thesaurierungsbe-
trage den Netto-Ausschittungen an die Anteilseigner fiktiv zugerechnet.
Aufgrund des positiven Cash-Flows haben wir im Detailplanungszeitraum
eine Uber die Ausschittung hinausgehende fiktive Zurechnung der Mittel
vorgenommen.

288. Fur die Erweiterte Planungsphase sowie fiir die Phase der ewigen Rente
wird von einer Ausschittungsquote von 50% ausgegangen. Diese langfris-
tig marktiibliche Ausschittungsquote orientiert sich an historisch be-
obachtbaren Ausschittungsquoten deutscher Unternehmen und ist aus
unserer Sicht ein plausibler Wert fiir ein Geschaftsmodell wie das der Par-
sytec mit nur geringem Bedarf fur Kapitalinvestitionen. Die nach Abzug der
Dividende verbleibende Thesaurierung wird auf Basis dieser Annahme
dem Anteilseigner fiktiv unmittelbar zugerechnet. Bei der Berechnung der
personlichen Steuer fiir die fiktive Thesaurierung wurde entsprechend der
allgemeinen Bewertungspraxis folgend der halftige Nominal-Steuersatz

angewendet.
Berticksichtigung persoénlicher 289. Die prognostizierten Ergebnisse nach Ertragsteuern werden um personli-
Steuern che Steuern der Anteilseigner reduziert. Dabei wird bei der Bemessung der

personlichen Ertragsteuern typisierend von den Verhaltnissen einer inlan-
dischen, natlrlichen, unbeschrankt steuerpflichtigen Person als Anteilseig-
ner ausgegangen und die Pramisse gesetzt, dass die Anteile im Privatver-
mogen gehalten werden und der Anteilsbesitz nicht die Voraussetzungen
des § 17 Abs. 1 EStG erfillt. Im geltenden deutschen Abgeltungssteuer-
system wird die personliche Steuer auf Ausschuttungen mit 25,0% zuzug-
lich Solidaritatszuschlag bericksichtigt. Der Besteuerung eines im Zeitab-
lauf entstehenden Wertzuwachses wurde mit einer jahrlichen effektiven
VerauRerungsgewinnbesteuerung von 12,5% zuzlglich Solidaritatszu-
schlag Rechnung getragen. Dies beriicksichtigt, dass die effektive Steuer-
last aus einem Verauflerungsgewinn von der Haltedauer, d.h. vom Zeit-
punkt der Realisierung der Wertsteigerung, abhangt, und sich mit zuneh-
mender Haltedauer reduziert. Eine solche Besteuerung wurde fiir die auf
fiktive Zurechnung entfallenden Wertzuwachse unterstellt. Fir die Wertzu-
wachse in der Detailplanungsphase und fur den Wachstumsabschlag ist
von einer solchen Besteuerung ebenfalls auszugehen.
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£.7 Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses und Ergebnis-
wachstums (Wachstumsrate)

290. Das Wachstum finanzieller Uberschiisse resultiert grundsétzlich aus The-
saurierungen und deren Wiederanlage sowie aus Preis-, Mengen- und
Struktureffekten.

291. Im Detailplanungszeitraum sind diese Wachstumspotentiale in der Pla-
nungsrechnung und somit in den finanziellen Uberschiissen abgebildet
und durch konkrete MaRnahmen und Investitionen unterlegt. In der Fort-
fihrungsphase werden lediglich die substanzerhaltenden Investitionen in
die Software unterstellt und die thesaurierten Betrdge den Anteilseignern
fiktiv zugerechnet. Es verbleiben im Wesentlichen Preiseffekte, die fur die
Phase der ewigen Rente finanzmathematisch als Wachstumsabschlag im
Kapitalisierungszinssatz angesetzt werden.

Nachhaltiges Umsatzniveau 292. Zur Ableitung der unternehmensspezifischen inflations- und volumenbe-

und Wachstum dingten Wachstumseffekte wurden die aktuellen Marktbedingungen sowie
die Kosten- und Erlésstrukturen der Parsytec beriicksichtigt. Aufgrund des
auch fur die Zukunft erwarteten Kostendrucks sowie der Preissensitivitat
der Kunden wird der (Preis-) Wettbewerb auch zukiinftig hoch sein, mit der
Folge, dass der bereits bestehende Margendruck anhalten wird. Die Uber-
walzung von inflationsbedingten Kostensteigerungen wird auch kiinftig nur
eingeschrankt mdéglich sein. Vor diesem Hintergrund ist eine nachhaltige
Wachstumsrate flr die Parsytec mit 1,5% angesetzt worden.

Nachhaltige Profitabilitat 293. Aus Sicht des Managements scheint eine nachhaltige EBITDA-Marge von
rd. 23,0% realistisch. Historisch bereinigt (2017/18 bis 2019/20) lag die
Marge zwischen rd. 20% bis 21%. Nach Abzug der Abschreibungen auf
die aktivierte Eigenleistung ergibt sich eine nachhaltige EBIT-Marge von
12,6%. Historisch bereinigt (2017/18 bis 2019/20) lag die Marge zwischen
rd. 10% bis 12%. Eine dartberhinausgehende Steigerung der Profitabilitat
ist nachhaltig aus Sicht des Managements unrealistisch, da durch die Ver-
schiebung der Markte nach Asien ein zunehmender Preisdruck erwartet
wird. Fur die Nachhaltigkeit haben wir entsprechend der in der Vergangen-
heit erreichten Profitabilitdt und nach Einschatzung des Managements eine
EBITDA-Marge von 23,0% angesetzt, was einer nachhaltigen EBIT-Marge
von 12,6% entspricht.

Nachhaltige Reinvestitionen 294. Die nachhaltigen Investitionen betreffen aktivierte Eigenleistungen und be-
laufen sich gemaR den Einschatzungen des Managements fir die notwen-
dige Hohe auf rd. EUR 3,6 Mio. p.a.

Nachhaltiger Steueraufwand 295. Wir sind nachhaltig von einer pauschalen Konzernsteuerquote von rund
30,0% ausgegangen, was der Einschatzung der Gesellschaft zur nachhal-
tigen Ertragsteuerquote entspricht.

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 73



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

. . . 296. Insgesamt ergibt sich damit fir den Gesamtkonzern folgendes Bild fiir die
Geschéftsplanung inklusive ; . ,
) Detailplanung und den Zeitraum der ewigen Rente:
ewiger Rente
Zu diskontierende Nettoausschiittung
GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 GJ 2025/26 GJ 2026/27 GJ 2027/28 ab 2028/29
TEUR Plan Plan Plan Plan Plan  Erw.Plan  Erw.Plan  Erw.Plan eR.
Umsatz 22.057 25.034 25.785 26.430 26.958 28.573 30.186 31.799 32213
Wachstum in % 13,5% 3,0% 2,5% 2,0% 6,0% 5,6% 5,3% 1,3%
EBITDA 3.163 4.508 4.696 4.841 4.960 5752 6.541 7.328 7.423
EBITDA Marge 14,3% 18,0% 18,2% 18,3% 18,4% 20,1% 21,7% 23,0% 23,0%
Abschreibungen (3.013) (3.289) (3.437) (3.468) (3.345) (3.207) (3.225) (3.268) (3.372)
EBIT 149 1.219 1.259 1.372 1.615 2545 3.316 4.060 4.051
Unterschiedsbetrag Investionen / Abschreibungen in der ewigen Rente (178)
Nachhaltiger Investitionsbedarf Nettoumlaufvermogen (64)
Nachhaltige Fremdkapitalverdnderung 11
EBIT (nach Anpassung ewige Rente) 149 1.219 1.259 1.372 1.615 2.545 3.316 4.060 3.819
Zinsertrag 3 6 7 9 10 10 8 7 6
Zinsaufwand (29) (31) (32) (34) (35) (37) (37) (37) (37)
EBT 123 1.195 1.235 1.348 1.590 2519 3.288 4.029 3.787
Unternehmensteuern (37) (359) (370) (404) (477) (756) (986) (1.209) (1.206)
Ergebnis nach Unternehmensteuern 86 837 864 943 1.113 1.763 2.301 2.820 2.582
Thesaurierung (65) (627) (648) (707) (835) (1.322) (1.726) (2.115) (1.291)
Ausschiittung 22 209 216 236 278 a4 575 705 1.291
Persénliche Ertragsteuern (6) (55) (57) (62) (73) (116) (152) (186) (340)
Ausschiittung (nach Est) 16 154 159 174 205 325 424 519 950
Fiktive Zurechnung von Thesaurierung 65 627 648 707 835 1.322 1.726 2115 1.291
Persoénliche Ertragsteuer auf fiktive Zurechnung 9) (83) (85) (93) (110) (174) (228) (279) (170)
Kapitaleinlage (-) / Kapitalentnahme (+) - - - - - - - - -
Zu di ierende i 72 699 722 788 930 1.473 1.922 2.356 2.071
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Kapitel 06 Kapitalisierungszinssatz
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&.1 Einleitung

297. Fur die Bewertung eines Unternehmens sind die kiinftig zu erwartenden
Nettoeinnahmen mit einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstich-
tag zu diskontieren. Dieser Zinssatz wird aus dem (erwarteten) Ertrag und
dem Preis der im Vergleich zum Bewertungsobjekt besten alternativen Ka-
pitalverwendung gebildet. Okonomisch gesehen bildet der Kapitalisie-
rungszinssatz die Entscheidungsalternative eines Investors ab, der die
Rendite seiner Investition in ein bestimmtes Unternehmen mit der Rendite
einer entsprechenden Alternativanlage in Unternehmensanteilen ver-
gleicht gemanR dem Prinzip ,Bewerten heil’t Vergleichen®. Der Kapitalisie-
rungszinssatz reprasentiert dann die Rendite aus einer zur Investition in
das zu bewertende Unternehmen adaquaten Alternativanlage, wenn diese
dem zu kapitalisierenden Zahlungsstrom hinsichtlich Fristigkeit, Risiko und
Besteuerung &quivalent ist (IDW S 1, Kapitel 7.2.4.1.).

298. Als AusgangsgrofRe fir die Bestimmung von Alternativrenditen kommen
insbesondere Kapitalmarktrenditen fir Unternehmensbeteiligungen (in
Form von Aktienportfolios) in Betracht. Diese Renditen lassen sich grund-
satzlich in einen Basiszinssatz und einen von den Anteilseignern aufgrund
der Beteiligung am unternehmerischen Risiko des Unternehmens gefor-
derten Risikozuschlag zerlegen.

e
(&

Basiszinssatz

Ableitung Basiszinssatz 299. Der Basiszinssatz reprasentiert eine risikofreie und fristadaquate Alterna-
tivanlage zur Investition in das zu bewertende Unternehmen. Im Hinblick
auf ihren quasi-risikofreien Charakter erfiillen in Deutschland Anleihen der
offentlichen Hand (Bundesanleihen) weitestgehend die Forderung nach Ri-
sikofreiheit.

300. Fur die Ableitung des Basiszinssatzes sind wir entsprechend der Empfeh-
lung des IDW von einer Zinsstrukturkurve ausgegangen, die wir unter Be-
rucksichtigung des aktuellen Zinsniveaus und der von der Deutschen Bun-
desbank verdffentlichten, Zinsstrukturdaten gemafl der Svensson-Me-
thode ermittelt haben. Bei den verwendeten Zinsstrukturdaten handelt es
sich um Schatzwerte, die auf der Grundlage beobachteter Umlaufrenditen
von (quasi) risikofreien Kuponanleihen, d.h. von Bundesanleihen, Bun-
desobligationen und Bundesschatzanweisungen, errechnet wurden.

301. Auf dieser Grundlage wurde anhand des Durchschnitts iber drei Monate
vom 20. Februar 2021 bis zum 19. Mai 2021 von einem einheitlichen Ba-
siszinssatz von 0,2939% vor personlichen Ertragsteuern im Hinblick auf
den Bewertungsstichtag 30. Juni 2021 ausgegangen, welcher um den per-
sOnlichen Steuersatz von 25% zzgl. Solidaritadtszuschlag zu kirzen ist. Da-
bei wurde zur Glattung von kurzfristigen Marktschwankungen sowie zum
Risikozuschlag mdglicher Schatzfehler, insbesondere bei langfristigen
Renditen, der ermittelte Basiszinssatz vor persénlichen Ertragsteuern auf
1/10-Prozentpunkt gerundet, d.h. 0,30%. Insgesamt ergibt sich damit ein
Basiszinssatz nach personlichen Einkommensteuern von 0,22%.
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#.<4 Risikozuschlag

302. Bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts ist zur Ablei-
tung 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 aus den
am Kapitalmarkt empirisch ermittelten Aktienrenditen abgeleitet werden.

CAPM und Tax-CAPM 303. Das Capital Asset Pricing Model (CAPM) stellt in seiner Standardform ein
Kapitalmarktmodell dar, in dem Kapitalkosten und Risikopramien ohne die
Berlicksichtigung der Wirkungen von personlichen Ertragsteuern erklart
werden. Die Berechnung der kapitalmarktorientierten Risikopramie erfolgt
durch Bildung der Differenzrendite zwischen risikobehafteten Anlagen
(z.B. in Unternehmensanteilen (Aktien)) und risikolosen Anlagen. Da Ak-
tienrenditen und Risikopramien jedoch grundsatzlich durch Ertragsteuern
beeinflusst werden, erfolgt eine realitatsndhere Erklarung der empirisch
beobachtbaren Aktienrenditen durch das sog. Tax-CAPM, welches das
CAPM um die explizite Beriicksichtigung der Wirkungen personlicher Er-
tragsteuern erweitert.

Tax-CAPM 304. Nach dem Tax-CAPM setzt sich der Kapitalisierungszinssatz aus dem um
die typisierte Ertragsteuer gekurzten Basiszinssatz und der auf Basis des
Tax-CAPM ermittelten Risikopramie nach Ertragsteuern zusammen. Auf
diese Weise wird die Wirkung der personlichen Ertragsteuerlast auf die
Preisbildung und damit in die Renditebetrachtung einbezogen.

Marktrisikopréamie nach per- 305. Am 22. Oktober 2019 hat der Fachausschuss fur Unternehmensbewertung

sonlichen Steuern und Betriebswirtschaft (,FAUB") des IDW seine neue Empfehlung verof-
fentlicht, sich bei der Bemessung der Marktrisikopramie nach personlichen
Steuern an einer Bandbreite von 5,0% bis 6,5% zu orientieren. Dabei
stellte der FAUB fest, dass bei der Prognose der Marktrisikopramie die
Auswirkungen des geringen Standes der Zinsstrukturkurve unter Verwen-
dung der Svensson-Methode zu beachten sind, so dass eine Erhéhung im
Vergleich zu den vergangenen Jahren notwendig sei, um mit der langfris-
tigen Gesamtrenditeerwartung fur Aktien standzuhalten.

306. Wir haben uns anhand eigener Plausibilisierungsanalysen davon uber-
zeugt, dass die Einschatzung des FAUB aus heutiger Sicht angemessen
ist. Dafiir haben wir die derzeit am Markt beobachtbaren impliziten Markt-
risikopramien am deutschen Kapitalmarkt auf Basis von Analystenschat-
zungen untersucht.

307. Vor dem Hintergrund der impliziten Marktrisikoprdmien wird — unter Be-
ricksichtigung der aktuell geltenden Steuergesetzgebung sowie der steu-
erlichen Typisierung der Anteilseigner — zum relevanten Bewertungsstich-
tag eine Marktrisikopramie nach personlichen Steuern von 5,75% fir sach-
gerecht angesehen.

308. Diese durchschnittliche Risikopramie ist im Hinblick auf die spezielle Risi-
kostruktur des jeweils zu bewertenden Unternehmen zu modifizieren. Das
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unternehmens- und branchenspezifische Risiko wird nach dem CAPM wie
nach dem Tax-CAPM im so genannten Betafaktor ausgedruckt.

Betafaktor 309. Der Betafaktor dient im Rahmen des (Tax-)CAPM zur Messung des syste-
matischen Anteils des unternehmensspezifischen Risikos, durch dessen
Hohe die Risikopramie bestimmt wird. Dabei wird die unternehmensspezi-
fische Risikopramie im Verhaltnis zu einer Anlage in ein moglichst breit
gestreutes Marktportfolio gemessen. Die Hohe des Betafaktors gibt an, wie
die Rendite der zu bewertenden Anlagemdglichkeit bei einer Anderung der
Rendite des Marktportfolios reagiert. Dabei bedeutet ein Betafaktor gréRer
1,0 ein im Vergleich zum Gesamtmarkt Uberdurchschnittliches, ein Be-
tafaktor kleiner 1,0 ein im Vergleich zum Gesamtmarkt unterdurchschnittli-
ches Risiko. Entsprechend liegt die Risikopramie ober- oder unterhalb der
Marktrisikopramie.

310. Technisch wird der unternehmensindividuelle Betafaktor auf Basis histori-
scher Renditeentwicklungen der gewahlten Anlagemaoglichkeit und eines
moglichst breit gestreuten Marktindizes Gber eine Regression ermittelt. Der
Betafaktor ergibt sich dabei als Relation zwischen der systematischen
Volatilitat der Anlagemaoglichkeit und der Volatilitat des Marktportfolios. Die
systematische Volatilitat wird dabei durch die Gesamtvolatilitdt der Anlage-
maoglichkeit sowie die Korrelation zum Gesamtmarkt getrieben. Sie ent-
spricht dem Anteil des Risikos, der sich systematisch mit dem Markt verhalt
und der nicht durch Diversifikation eliminiert werden kann.

311. Die Bemessung des Betafaktors erfolgt in der Bewertungspraxis geman
dem Prinzip ,Bewerten heillt Vergleichen grundséatzlich anhand der Aus-
wahl geeigneter Alternativanlagen, d.h. anhand einer Gruppe von Ver-
gleichsunternehmen (,Peer-Gruppe®), deren Geschaftsmodell ein weitge-
hend Ubereinstimmendes operatives Risikoprofil zum Bewertungsobjekt
aufweist.

312. Sofern das zu bewertende Unternehmen selbst bdrsennotiert ist, kommt
zusatzlich die Ableitung eines originaren Betafaktors in Frage, sofern die
Kursentwicklung das operative Risiko ausreichend widerspiegelt und nicht
durch anderweitige Sachverhalte wie z.B. Spekulationen oder fehlenden
Handel (berlagert ist. Gerade in Ubernahmesituationen und dominierten
Beteiligungsverhaltnissen ist dies jedoch regelmaRig der Fall.

313. Des Weiteren haben wir die Verwendbarkeit des origindren Betafaktors an-
hand der historischen Kursentwicklung analysiert. Die Liquiditat der Par-
sytec-Aktie ist relativ Uber alle Kennzahlen (z.B. Handelsvolumen, Geld-
Brief-Spanne, Tage ohne nennenswerten Handel) deutlich schlechter als
diejenige der Peerunternehmen. Da dieser Effekt auf den Kurs der Aktien
nicht bereinigt werden kann, ist das originare Beta aus unserer Sicht nicht
aussagefahig. Es verbleibt entsprechend dem grundsatzlichen Prinzip ,Be-
werten heifdt Vergleichen® die Analyse Uber eine Peer-Gruppe.

314. Bezlglich der Auswahl geeigneter Vergleichsunternehmen bietet sich
grundsatzlich ein Vergleich mit Unternehmen derselben Branche an. Eine
absolute Deckungsgleichheit der Unternehmen ist dabei weder mdglich
noch erforderlich. Es geht um die beste Alternativanlagemaoglichkeit.
Gleichwohl sollten die kinftigen Einzahlungsiberschisse der als ver-

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 78



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

gleichbar ausgewéhlten Unternehmen und des zu bewertenden Unterneh-
mens einem weitgehend Ubereinstimmenden operativen Risiko unterlie-
gen.

315. Zur Auswahl der Vergleichsunternehmen fiir den Markt der Oberflachenin-
spektionssysteme wurde mit Hilfe der Datenbank S&P Global Market Intel-
ligence LLC (,Capital 1Q") in einem ersten Schritt eine Grundgesamtheit
(,Long List“) potenzieller Vergleichsunternehmen bestimmt, die Oberfla-
cheninspektionslosungen anbieten. Vor dem Hintergrund der Verfligbar-
keit von relevanten Kapitalmarktdaten wurden ausschlie3lich operativ ta-
tige borsennotierte Unternehmen einbezogen. Zusatzlich wurden aus dem
im Februar 2020 verdéffentlichen Marktreport ,Surface Inspection Market —
Global Forecast to 2025 von MarketsandMarkets die analysierten borsen-
gelisteten Unternehmen mit der Grundgesamtheit abgeglichen. Ebenfalls
wurde die verwendete Peer Group aus dem Squeeze-Out der Mutterge-
sellschaft ISRA VISION Alt berlicksichtigt und mit der Grundgesamtheit ab-
geglichen.

316. Im nachsten Schritt wurde diese Gruppe von Unternehmen anhand ver-
schiedener Liquiditatskriterien (wie z.B. durchschnittliches Handelsvolu-
men und Geld-Brief Spanne) bereinigt.

317. In einem letzten Schritt wurde das Geschaftsmodell der verbleibenden Un-
ternehmen detailliert analysiert und um Unternehmen bereinigt, die als
nicht vergleichbar erschienen. Die so identifizierten Peer Group-Unterneh-
men (,Short List) decken einen Grofdteil der Wertschépfungskette fir
Oberflacheninspektionssysteme ab.

318. Auf dieser Grundlage haben wir im Ergebnis folgende Unternehmen als
Vergleichsunternehmen fir die Parsytec-Gruppe identifiziert (in alphabeti-
scher Reihenfolge):

AMETEK, Inc. 319. AMETEK (USA) ist ein globaler Hersteller und Anbieter von elektronischen
Instrumenten und elektromechanischen Geraten. Die wichtigste Tochter-
gesellschaft des Unternehmens fiir die Herstellung von Oberflachenin-
spektionssystemen ist AMETEK Surface Vision (US), die 2015 aus der
Ubernahme des Geschaftsbereich Surface Inspection Systems von Cog-
nex Corporation (USA) entstand. AMETEK Surface Vision bietet Oberfla-
cheninspektionslésungen (iber die Produkireihen SmartView und
SmartAdvisor an. Diese Produktreihen werden fiir Oberflacheninspektio-
nen in den fur Parsytec relevanten Absatzmarkten Metall und Papier ver-
wendet. AMETEK verfligt iber mehr als 150 Betriebsstandorte und ein glo-
bales Netzwerk von Vertriebs-, Service- und Supportstandorten in 30 Lan-
dern auf der ganzen Welt. Die Hauptniederlassung von AMETEK Surface
Vision befindet sich in Hayward (USA), und die regionalen Niederlassun-
gen und Vertriebsreprasentanten befinden sich in ganz Nordamerika, Std-
amerika, Lateinamerika, Europa und Asien. Der Gesamtumsatz des Unter-
nehmens belief sich im Geschéaftsjahr 2020 auf EUR 3.711 Mio.

Basler Aktiengesellschaft 320. Basler (Deutschland) ist ein international fihrender Anbieter von Bildverar-
beitungs-Komponenten fiir Computer Vision Anwendungen. Neben klassi-
schen Flachen- und Zeilenkameras, Objektiven, Framegrabbern, Lichtmo-
dulen und Software bietet das Unternehmen Embedded Vision Module und
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Losungen, 3D-Produkte sowie kundenspezifische Produktanpassungen
und Beratungsdienstleistungen an. Baslers Produkte werden in einer Viel-
zahl von Markten und Anwendungen eingesetzt, u.a. in der Fabrikautoma-
tion, Medizin, Logistik, Retail oder Robotik. Die Basler AG unterhalt Toch-
tergesellschaften in Deutschland, USA, Singapur, Taiwan, China, Japan
und Korea. Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief sich im Ge-
schaftsjahr 2020 auf EUR 171 Mio.

Cognex Corporation 321. Cognex (USA) ist ein weltweit fuhrender Anbieter von Bildverarbeitungs-
produkten, die visuelle Informationen erfassen und analysieren, um Ferti-
gungs- und Vertriebsaufgaben zu automatisieren, bei denen eine Bildver-
arbeitung erforderlich ist. Cognex bedient mit dem bestehenden Produkt-
portfolio eine Vielzahl von Branchen. Mit rd. 70% des Gesamtumsatzes
wird jedoch der gréRte Absatz in der Elektronik-, Logistik- und Automobil-
industrie erzielt. Cognex hat im Jahr 2015 die eigene Sparte flir Oberfla-
cheninspektionssysteme an AMETEK verkauft. Das Unternehmen ist aber
immer noch als Komponentenzulieferer fur Oberflacheninspektionssys-
teme tatig. Das Unternehmen hat Niederlassungen in Nord- und Stidame-
rika, Asien und Europa. Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief sich
im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 663 Mio.

Datalogic S.p.A. 322. Datalogic (ltalien) entwickelt und produziert stationare Scanner fir den Ein-
zelhandel, Handscanner, mobile Computer, Sensoren, Lasermarkierungs-
systeme, Vision-Systeme, stationare Industriescanner, RFID-Systeme und
OEM-Barcodeleser. Im Bereich der Oberflacheninspektion bietet das Un-
ternehmen Smart-Kameras, Vision-Prozessoren, Kameras, Vision-Senso-
ren und Software an. Die Smart-Kameras des Unternehmens werden fur
die Automobil-, Lebensmittel- und Getrénke-, Pharma-, Elektronik-, Auto-
maten- und Intralogistikindustrie verwendet. Einige der Anwendungen der
Oberflacheninspektionssysteme sind die Inspektion von Autoreifen, die In-
spektion von Flaschenverschlissen, die Prifung von Etiketten und Ver-
fallsdaten sowie die Inspektion von Verpackungen in der Logistikbranche.
Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief sich im Geschéftsjahr 2020
auf EUR 480 Mio.

FLIR Systems, Inc. 323. Flir (USA) entwickelt und produziert Sensoren und integrierter Sensorsys-
teme, die die Erfassung, Messung und Analyse kritischer Informationen in
einer Vielzahl von Anwendungen in unterschiedlichen Industrien ermdégli-
chen. Die Produktpalette reicht von professionellem Smartphone-Warme-
bildkamera-Zubehdr bis hin zu hochmodernen, flugzeugmontierten Bildge-
bungssystemen fur militdrische Anwendungen und Such- und Rettungsein-
satze. Als Komponentenzulieferer der Parsytec von Kameras und Senso-
ren beliefert Flir unterschiedliche Systemintegratoren im Markt fiir Oberfla-
cheninspektionssysteme. Zum Jahresbeginn 2021 kindigte Teledyne
Dalsa die Ubernahme von Flir an. Die Zustimmung der Ubernahme wird
gegen Ende des zweiten Quartals 2021 erwartet. Der Gesamtumsatz des
Unternehmens belief sich im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 1.573 Mio.

Jenoptik AG
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324. Als global agierender Technologie-Konzern ist Jenoptik (Deutschland) in
den drei auf Photonik basierenden Divisionen Light & Optics, Light & Pro-
duction und Light & Safety aktiv. Darliber hinaus bietet Jenoptik unter der
Marke TRIOPTICS optische Mess- und Fertigungssysteme fiir die Quali-
tatskontrolle von Linsen, Objektiven und Kameramodulen an. Unter der
Marke VICORION ist das mechatronische Geschaft zusammengefasst.
Fir den Oberflacheninspektionsmarkt stellt Jenoptik bendtigte Objektive
her. AuRRerdem stellt die Firma auch eigene 2D- und 3D-Inspektionssys-
teme inklusiver eigener Datenmanagementsoftware u.a. fur die Metallbran-
che her. Der Hauptsitz des Konzerns ist in Jena, jedoch hat Jenoptik welt-
weit Produktions- und Montagestandorte. Der Gesamtumsatz des Unter-
nehmens belief sich im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 767 Mio.

Keyence Corporation 325. Keyence Corporation (Japan) produziert Industrielle Automatisierungs-
und Inspektionsgerate. Im Bereich der Oberflacheninspektion bietet das
Unternehmen Oberflacheninspektionssysteme, Sensoren und Zubehor
wie LED-Beleuchtungen und Linsen an. Das Unternehmen bietet Oberfla-
cheninspektionssysteme fiir die Automobil-, Metall-, Glas-, Kunststoff-, Le-
bensmittel-, Pharma- und Halbleiterindustrie an. Zu Beginn des Jahres
kiindigte die Firma die Ubernahme von Flir Systems an. Dadurch wiirde
das Unternehmen zum Marktflhrer im Bereich der Bildverarbeitungskom-
ponenten aufsteigen. Eine Bestéatigung der Ubernahme wird zum Ende des
zweiten Quartals 2021 erwartet. Das Unternehmen ist weltweit vertreten
und betreut mehr als 250,000 Kunden. Allein in den USA hat die Firma
mehr als 30 Standorte. Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief sich
im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 4.631 Mio.

Machvision Inc. 326. Machvision Inc. (Taiwan) entwickelt und vertreibt industrielle Bildverarbei-
tungssysteme fur die Elektroindustrie insbesondere fir die Halbleiter und
Leiterplattenindustrie in Taiwan. Das Unternehmen bietet Produkte fir
Bohr- und Frasmessreihen an, darunter Hole-AOI-Systeme, die die Posi-
tion, den Durchmesser und die Rauheit eines Bohrlochs messen, sowie
das EZ3D-System, das fur die Durchflihrung automatischer und praziser
dimensionaler Messsysteme ausgelegt ist. Das Unternehmenist auf den
asiatischen Markt fokussiert, folglich werden in China und Taiwan Uber
95% aller Umsatze generiert. Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief
sich im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 70 Mio.

OMRON Corporation 327. Omron Corporation (Japan) produziert und vertreibt Automatisierungsge-
rate und -komponenten. Das Unternehmen ist u.a. in den Geschéftsberei-
chen industrielle Automatisierung, elektronische Komponente fiir die Auto-
mobilindustrie sowie elektronische und mechanische Komponente tatig.
Im Bereich der Oberflacheninspektion produziert und bietet Omron Bildver-
arbeitungssysteme, Bildverarbeitungssensoren, Beleuchtungssysteme,
Objektive und Kameras an. Omron stellt Bildverarbeitungssysteme und
Bildverarbeitungsinspektionssysteme im Bereich Machine Vision her. Das
Unternehmen ist in 117 Landern vertreten. Der Gesamtumsatz des Unter-
nehmens belief sich im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 5.734 Mio.
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Panasonic Corporation 328. Panasonic (Japan) entwickelt, produziert und vertreibt elektronische und
elektrische Produkte, Systeme und Komponenten sowohl fir private Kon-
sumenten als auch fir Industrieanwendungen. Panasonic ist aktiv in den
vier Geschaftsbereichen Automotive & Industrial Systems, Appliances,
Eco Solutions und Connected Solutions. Die Oberflacheninspektionslésun-
gen des Unternehmens werden fur die Inspektion von Halbleitern, Flissig-
kristallen, automatische Montagen, Montagen elektronischer Produkte,
Elektrogerate, Pharmazeutika und fir die Lebensmittelverarbeitung ver-
wendet. Der Hauptabsatzmarkt der Firma ist der asiatische Raum. Die In-
spektionssysteme werden aber auch in den USA und Europa vermarktet.
Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief sich im Geschaftsjahr 2020
auf EUR 63.349 Mio.

Teledyne Technologies Incor- 329. Teledyne Dalsa (Kanada), eine Tochtergesellschaft von Teledyne Techno-

porated logies (USA), ist ein fuhrender Anbieter von Bildverarbeitungslésungen im
Bereich der industriellen Bildverarbeitung. Das Unternehmen wurde 1980
gegrindet und im Jahr 2011 von Teledyne Technologies Inc. Gbernom-
men. Es ist in den Bereichen Messtechnik, Luft- und Raumfahrt & Vertei-
digungselektronik, digitale Bildverarbeitung, und Engineered Systems ta-
tig. Zu den von Teledyne Dalsa angebotenen Bildgebungslésungen geho-
ren Kameras, Framegrabber, Bildsensoren, Vision-Systeme, Réntgende-
tektoren und Software. Die Oberflacheninspektionslésungen des weltweit
agierenden Unternehmens findet Anwendung in der Automobil-, Elektro-
nik-, Lebensmittel- und Verpackungsindustrie, in der Fertigung, in der Post-
und Druckindustrie, in der Halbleiterindustrie sowie in der Energie- und
Kraftwerksindustrie. Neben der digitalen Bildverarbeitung ist Teledyne
Technologies noch in den Segmenten Messtechnik und Elektronik flr die
Luft- und Raumfahrt sowie fir die Verteidigungsindustrie tatig. Der Gesam-
tumsatz des Mutterkonzerns belief sich im Geschéftsjahr 2020 auf
EUR 2.526 Mio.

TKH Group N.V. 330. TKH Group (Niederlande) entwickelt und produziert Gebaude-, Telekom-
munikations- und Industrieldsungen. Fir den Markt der Oberflachenin-
spektionssysteme bietet TKH 2D- und 3D-Kamerasensorik und 3D-Laser-
technik an. Die Technologien des Unternehmens werden zur Inspektion,
Qualitats-, Produkt- und Prozesskontrollen fiir medizinische Lésungen, der
industriellen Automatisierung, der Unterhaltungselektronik und in der wis-
senschaftlichen Forschung eingesetzt. Das Unternehmen generiert 67%
seines Umsatzes auf dem europaischen Markt. Der Gesamtumsatz des
Unternehmens belief sich im Geschaftsjahr 2020 auf EUR 1.289 Mio.

Viscom AG 331. Viscom AG (Deutschland) entwickelt und produziert automatisierte Inspek-
tionssysteme. Zum Produktportfolio gehdren Létstelleninspektionen, Lot-
pasteninspektionen und die Montage von oberflachenmontierbaren Gera-
ten sowie die Inspektion konformer Beschichtung, Drahtbandinspektionen,
manuelles Réntgen, und anderen Inspektionssystemen. Die Inspektionslo-
sungen werden u.a. fur die Fahrzeugelektronik, der Luft- und Raumfahrt-
technologien, der industriellen Elektronik und in der Medizintechnik einge-
setzt. Mit rd. 67% war fur Viscom Europa der grof3te Absatzmarkt im Jahr

RSM | Gutachtliche Stellungnahme 19. Mai 2021 82



CONFIDENTIAL & RESTRICTED

RSM

2020. Der Gesamtumsatz des Unternehmens belief sich im Geschéftsjahr
2020 auf EUR 62 Mio.

332. Bei der Peer Group haben wir berticksichtigt, dass nur AMETEK, Inc. als
einzig gelistetes Unternehmen direkter Konkurrent von Parsytec in der Me-
tall- und Papierindustrie ist. Die anderen Unternehmen sind entweder auf
andere Absatzmarkte fokussiert oder agieren als Komponentenhersteller,
als Zulieferer fir die Systemintegratoren wie Parsytec. Da die verschiede-
nen Absatzmarkte abweichende konjunkturelle Entwicklungen aufzeigen,
haben wir zusatzlich zum Vergleich die Branchenbetas anhand der groRen
Produzenten in den drei relevanten Absatzmarkten Stahl, Aluminium und
Papier bestimmt. Aufgrund der gro3en Abhangigkeit von der Entwicklung
der jeweiligen Absatzmarkte fur Oberflacheninspektionssysteme wurde die
Peer Group zu jeweils 50% gewichtet mit vergleichbaren Unternehmen aus
dem Markt flir Oberflacheninspektionssysteme, die aber gréRtenteils In-
spektionslosungen fir andere Absatzmarkte anbieten, und mit einer geeig-
neten Peer Group fur die jeweiligen Absatzmarkte. Die Peer Group der Ab-
satzmarkte wurde gewichtet am erwarteten Umsatz in der jeweiligen Bran-
che und beinhaltet die wichtigsten Unternehmen aus der Stahl-, Alumi-
nium- und Papierindustrie.

Stahlindustrie 333. Die Stahlindustrie ist fur Parsytec der wichtigste Absatzmarkt. Fir die Be-
stimmung eines Branchenbetas wurden die zehn gréten Unternehmen
gemessen am produzierten Stahl im Jahr 2019 in der Peer Group bertick-
sichtigt. AuRerdem wurden die wichtigsten bérsengelisteten Kunden von
Parsytec aus der Stahlindustrie hinzugefligt, sofern sie nicht schon unter
den Top zehn Stahlproduzenten waren.

Aluminiumindustrie 334. Fur die Aluminiumindustrie wurde gemessen an der Produktionskapazitat
die zehn groRten Aluminiumproduzenten zu einer Branchen Peer Group
fir Aluminium zusammengefasst. AnschlieRend haben wir weitere borsen-
gelistete Aluminiumproduzenten hinzugefligt, sofern sie wichtige Kunden
von Parsytec in der Vergangenheit darstellten.

Papierindustrie 335. Fur die Papierindustrie wurden die zehn gréRten Produzenten aus dem
Jahr 2018 zu einer Branchen Peer Group zusammengefasst. Zur besseren
Abbildung des Marktes fiir Parsytec wurden weitere bérsengelistete Kun-
den zur Peer Group hinzugeflugt, wenn es sich um wichtige Kunden der
Parsytec handelte.

Ableitung Betafaktoren 336. Zur Ableitung der historischen Betafaktoren der Vergleichsunternehmen
haben wir Kapitalmarktdaten des Finanzinformationsdienstleisters Bloom-
berg verwendet.

337. Grundsatzlich ist es in der Bewertungspraxis Ublich, zwischen lokalen und
globalen Indizes zu unterscheiden. Die Auswahl eines lokalen Index fuhrt
in manchen Fallen zu hoheren Korrelationskoeffizienten zwischen Aktie
und betrachtetem Index, wenn die Informationsverarbeitung an den Bor-
senplatzen trotz der allgemeinen globalen Vernetzung lokal noch starker
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erfolgt. Da das CAPM-Modell grundsétzlich ein méglichst breit diversifizier-
tes Marktportfolio vorsieht, ist die Auswahl eines globalen Index jedoch
aufgrund seiner Diversifikationseigenschaft den lokalen Indizes vorzuzie-
hen. Daher wurde ein globaler Index einheitlich fiir alle Unternehmen aus-
gewahlt. Als moglichst breiten Marktindex haben wir den MSCI World Index
verwendet.

338. Mit der Ermittlung des Betafaktors wird versucht, den systematischen Zu-
sammenhang zwischen dem Risiko der Rendite eines Investments in ein
konkretes Unternehmen bzw. in eine konkrete Aktie und der Rendite eines
breit gestreuten und diversifizierten Portfolios zu bemessen. Hierbei ist von
Vorteil, wenn die Renditeentwicklungen sowohl der Aktie als auch des Re-
ferenzportfolios nicht durch zufallige Schwankungen (sogenanntes Rau-
schen) Uberlagert ist. So lasst sich aus der Renditeentwicklung einer Aktie
und einem Index Uber einen einzigen Tag nur bedingt eine Aussagekraft
fur die Korrelation dieser Renditeentwicklungen ziehen, da in der taglichen
Preisentwicklung viele Einzelsachverhalte Einfluss nehmen kdnnen. Las-
sen sich aber Korrelationen von Renditeentwicklungen uber l&ngere Zeit-
raume feststellen, wie z.B. eine parallele Entwicklung der Renditen Uber
ein ganzes Jahr hinweg, so lasst sich hieraus deutlich verlasslicher ein
Riickschluss auf das systematische Zusammenspiel der Renditen ablei-
ten. Aus diesem Grund sind langere Betrachtungsperioden kurzeren Be-
trachtungszyklen prinzipiell vorzuziehen. Monatliche Renditen erweisen
sich in diesem Zusammenhang als deutlich geeigneter als tagliche oder
wdchentliche Renditen.

339. Folglich haben wir den MSCI World Index und die jeweiligen Aktienrenditen
auf monatlicher Basis uber einen Zeitraum von 5 Jahren zum 30. April 2021
regressiert.

340. Die folgende Tabelle (Quelle: Bloomberg, Capital 1Q) zeigt eine Zusam-
menfassung der jeweiligen Betafaktoren aller Peer-Unternehmen aus dem
Bereich der Oberflacheninspektion sowie die Branchenbetas fir die jewei-
ligen Absatzmarkte.
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Betafaktoren zum 30. April 2021
Globaler Index (MSCI World)
5 Jahre, monatlich

Beta E/(E+D) Beta Fremdkapital- Be.ta unverschuldet

verschuldetet unverschuldet kosten (inkl. Debt Beta)
SIS Peer Group (A)
AMETEK, Inc. 1,37 89% 122 1,0% 1,24
Basler Aktiengesellschaft 1,55 98% 1,52 2,2% 1,53
Cognex Corporation 1,59 105% 1,67 1,0% 1,66
Datalogic S.p.A. 1,80 94% 1,70 2,8% 1,72
FLIR Systems, Inc. 1,74 95% 1,65 1.6% 1,66
Jenoptik AG 1,98 94% 1,86 24% 1,88
Keyence Corporation 0,58 113% 0,65 0,9% 0,64
Machvision Inc. 1,48 113% 1,67 22% 1,63
OMRON Corporation 1,04 105% 1,09 1,0% 1,08
Panasonic Corporation 1,02 7% 0,79 1,0% 0,82
Teledyne Technologies Incorporated 1,26 88% 1.1 16% 1,14
TKH Group N.V. 2,05 81% 1,66 1,7% 1,70
Viscom AG 1,32 94% 1,24 2,8% 1,26
Durchschnitt 1,40 96% 1,30 1,7% 1,30
Absatzmarkt Peer Group (B)
Stahl 0,95 58% 0,50 21% 0,55
Aluminium 1,35 69% 0,80 1,8% 0,90
Papier 0,95 60% 0,65 1,8% 0,80
Gewichtet (Umsatz pro Absatzmarkt) 1,05 61% 0,60 2,0% 0,70
|Peer Group Parsytec (A) + (B) 1,25 nia 0,95 nia 1,00 |

341. Nach der Berechnung der einzelnen verschuldeten Betas wurde anhand
der jeweiligen Kapitalstruktur der einzelnen Vergleichsunternehmen die
unlevered Betas berechnet (so genanntes ,unlevern®). Das Debt Beta
wurde bei der Berechnung der unverschuldeten Betas bericksichtigt. Da-
fir wurde zuerst anhand des Risk Gauge Reports von Capital 1Q das je-
weilige Rating der einzelnen Vergleichsunternehmen bestimmt. Fir das je-
weilige Rating haben wir anschlieRend die Fremdkapitalkosten anhand der
Zinsstrukturkurve ,EUR Europe Industrials” geschatzt.

342. Die Ergebnisse zeigen, dass sich hinsichtlich des unverschuldeten Be-
tafaktors die Vergleichsunternehmen im Bereich der Oberflacheninspekti-
onssysteme zwischen 0,7 und 1,9 bewegen. Daraus ergibt sich ein unle-
vered Beta inklusive Debt Beta fir die Peer Group der Oberflacheninspek-
tionssysteme von abgerundet 1,3.

343. Das unverschuldete Branchenbeta unter Berlcksichtigung des Debt Betas
betragt fir die Stahlindustrie 0,6, fur die Aluminiumindustrie 0,8 und flr die
Papierindustrie 0,7. Gewichtet mit der relativen Bedeutung des jeweiligen
Absatzmarktes flr die Parsytec ergibt sich ein gewichteter Durchschnitt
des unverschuldeten Branchenbetas von 0,7.

344. Um ausgewogen das Risiko der Industrie fur Oberflacheninspektionssys-
teme, aber auch das Risiko der Endabnehmermarkte zu berucksichtigen,
haben wir aus beiden Analysen den Durchschnitt gebildet. Der Durch-
schnitt zwischen Peer Unternehmen fiir Oberflacheninspektionslésungen
und des gewichteten Branchenbetas der Endabnehmermarkte betragt ab-
gerundet 1,0.

345. Unter Wiirdigung der Diskussion unserer Analysen mit dem gerichtlich be-
stellten Prifer und der Bandbreite der beobachtbaren Betafaktoren der
Peer-Unternehmen sowie der Branchenbetas der wichtigsten Endabneh-
mermarkte halten wir einen unverschuldeten Betafaktor unter Berucksich-
tigung des Debt Betas von 1,00 im Sinne der Minderheitsaktionare fir
sachgerecht.
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346. Im nachsten Schritt ist der unverschuldete Betafaktor anhand der sich aus
der Planungsrechnung ergebenden zukiinftigen Finanzierungsstruktur und
des Verschuldungsgrads periodenspezifisch anzupassen und in verschul-
dete Kapitalkosten zuriickzurechnen (so genanntes ,relevern®).

&.4 Ableitung der Barwertfaktoren

Ableitung der Barwertfaktoren 347. Unter Zugrundelegung dieser Annahmen ergibt sich der Kapitalisierungs-
zinssatz nach Anpassung fur die Detailplanungsphase und ewige Rente
unter Berlcksichtigung des nachhaltigen Wachstumsabschlags wie folgt:

Eigenkapitalkosten
GJ 2020/21 GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 GJ 2025/26 GJ 2026/27 GJ 2027/28 ab 2028/29

Plan Plan Plan Plan Plan Erw.Plan Erw.Plan Erw. Plan eR.
Basiszinssatz 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30% 0,30%
Personliche Ertragsteuern auf Basiszinssat 26,38% 26,38% 26,38% 26,38% 26,38% 26,38% 26,38% 26,38% 26,38%
Basiszinssatz (nach Est) 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22% 0,22%
MRP (nach ESt) 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75% 5,75%
Beta unverschuldet 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Verschuldungsgrad 6,8% 0,5% -0,2% -1,4% -2,4% -3,3% -1,6% 0,1% 1,9%
Beta (verschuldet) 1,08 1,00 0,99 0,98 0,97 0,96 0,97 0,99 1,01
Eigenkapitalkosten (nach ESt) 6,3% 5,9% 5,9% 5,8% 5,8% 5,7% 5,8% 5,9% 6,0%
Wachstumsabschlag -1,5%
Effektive VerduRerungsgewinnsteuer 13,2%
Wachstumsabschlag (ewige Rente) -1,3%
Eigenkapitalkosten (nach ESt) 6,3% 5,9% 5,9% 5,8% 5,8% 5,7% 5,8% 5,9% 4,7%
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Kapitel 07 Ableitung des Unternehmenswerts
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348. Fur die Ermittlung des Unternehmenswerts der Parsytec ist der Wert des
betriebsnotwendigen, operativen Vermdgens sowie des nicht-betriebsnot-
wendigen Vermogens bzw. der gesondert bewerteten Vermodgenswerte zu
bestimmen.

7.1 Ertragswert

349. Auf Basis der vorstehend abgeleiteten zu diskontierenden Nettoausschuit-
tungen an die Anteilseigner und der Wertbeitrage aus Thesaurierung sowie
der periodenspezifischen an die Kapitalstruktur angepassten Kapitalisie-
rungszinssatze leitet sich der Ertragswert des betriebsnotwendigen Ver-
maogens der Parsytec zum 30. Juni 2021 ab.

350. Fur die Ermittlung der Barwerte der Nettoausschittungen sind die prog-
nostizierten Ergebnisse der Geschaftsjahre 2020/21 bis 2027/28 einzeln
zu diskontieren. Die Diskontierung erfolgt jeweils jahrlich unter Verwen-
dung des flir das entsprechende Jahr gultigen Kapitalkostensatzes. Fir die
durchschnittlich entziehbaren Nettoausschiittungen ab dem Geschaftsjahr
2027/28 ergibt sich der Barwert nach der Formel der ewigen Rente. Der
Barwert der ewigen Rente ist dann ebenfalls auf den Bewertungsstichtag
abzuzinsen.

351. Auf Basis der kapitalisierten Ergebnisse der Parsytec und unter Anwen-
dung der oben dargestellten Kapitalisierungszinssatze — bei unterstellter
Ergebnisausschittung sowie anfallendem Wertbeitrag aus Thesaurierung
jeweils zum Ende des Geschéftsjahres — stellt sich der Ertragswert als Bar-
wert der erwarteten Nettoausschittungen sowie fiktiv hinzugerechneten
Thesaurierungsbetrage wie folgt dar:

Ertragswertermittiung
GJ 2020/21_ GJ 2021/22 GJ 2022/23 GJ 2023/24 GJ 2024/25 GJ 2025/26 GJ 2026/27 GJ 2027/28 ab 2028/29

TEUR Plan Plan Plan Plan Plan Erw. Plan Erw. Plan Erw. Plan eR.

Zu diskontierende Nettoausschittung 72 699 722 788 930 1473 1.922 2.356 2.071
6,3% 5,9% 5,9% 5,8% 5,8% 5,7% 5,8% 5.9% 4.7%

Periode 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00

Barwertfaktor 0,94 0,89 0,84 0,79 0,75 0,71 0,67 0,63 13,36

Barwert 68 620 605 624 696 1.043 1.286 1.488 27.673

Ertragswert (zu Beginn der Periode) 34.102

Aufzinsungsfaktor 1,05

Ertragswert zum 30.6.2021 35.703

352. Der Ertragswert der Parsytec als Summe aus den Barwerten der Nettoaus-
schittungen und fiktiv hinzugerechneten Thesaurierungsbeitradgen betragt
zum 30. September 2020 demnach insgesamt rund EUR 34,1 Mio. Aufge-
zinst mit dem relevanten Eigenkapitalkostensatz in Héhe von 6,3% p.a.
(siehe Abschnitt 6.4.) auf den Bewertungsstichtag 30. Juni 2021 der be-
schlussfassenden Hauptversammlung ergibt sich ein Wert von insgesamt
rund EUR 35,7 Mio.
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7.2 Sonderwerte

Steuerliches Einlagekonto 353. Als weiteren Sonderwert haben wir das steuerliche Einlagekonto ange-
setzt. Die Parsytec verfiigt zum 30. September 2020 Uber ein steuerliches
Einlagekonto von EUR 18,5 Mio. Soweit die zukiinftigen Dividendenzah-
lungen den nach § 27 KStG zu ermittelnden ausschuttbaren Gewinn ber-
steigen, kdnnen diese als das steuerliche Einlagekonto mindernde Kapital-
rickzahlung qualifiziert werden und bleiben steuerfrei im Sinne des
§ 27 KStG fir Investoren, die die jeweilige Aktie bereits vor 2009 — also vor
Einfihrung der Abgeltungsteuer — im Depot hatten. Fir alle anderen Anle-
ger setzt lediglich eine zeitliche Verschiebung der Besteuerung ein. Denn
die ,steuerfreien“ Dividenden werden Uber die Haltedauer kaufpreismin-
dernd fortgeschrieben. Sobald ein Anleger seine Aktie dann verkaufen will,
wird die Abgeltungsteuer fallig — und zwar auf die Differenz zwischen Ver-
kaufspreis und urspriinglichem Kaufpreis, der um die erhaltenen Dividen-
den gekiirzt wurde.

354. Da im vorliegenden Fall die Mdglichkeit zu steuerfreien Ausschittungen
bis Uber den Detailplanungszeitraum hinaus besteht, haben wir im Rahmen
der Wertableitung aus Grinden der rechnerischen Vereinfachung zu-
nachst eine regulare Besteuerung der Ausschittungen unterstellt und die
Wertbeitrage aus der faktischen Steuerfreiheit der Ausschittungen in ei-
nem Sonderwert beriicksichtigt. Der Sonderwert entspricht dabei dem Bar-
wert der Steuerersparnisse infolge der Ausschittung aus dem steuerlichen
Einlagekonto und belauft sich zum 30. September auf EUR 4,4 Mio.

Nicht-betriebsnotwendige Li- 355. Die Parsytec verfugt zum 30. September 2020 tber liquide Mittel in Hohe

quiditat von EUR 30,2 Mio. Zum Zwecke einer reibungslosen Geschéftsabwicklung
ist es aus Sicht des Managements erforderlich, einen Mindestbestand an
liquiden Mitteln vorzuhalten, um bestimmte regelmafige Aufwendungen im
Monats- oder Jahresverlauf vorzufinanzieren. Dieser Mindestbestand ist
somit betriebsnotwendig und wird vom Management mit rund einem Zwolf-
tel der erwarteten jahrlichen Gesamtaufwendungen (also rd. EUR 1,8 Mio.
zu Beginn der Detailplanung) beziffert.

356. Unter Einbezug dieser Restriktionen kdnnen zum Bilanzstichtag 30. Sep-
tember 2020 liquide Mittel in Hohe von EUR 28,4 Mio. als nicht betriebs-
notwendig an die Aktiondre ausgeschuttet werden. Diese wurden als Son-
derwert in die Wertableitung im Rahmen einer Sonderdividende werterho-
hend angesetzt.

Zusammenfassung Sonder- 357. Insgesamt haben wir zum 30. September 2020 fiir die Sonderwerte einen

werte Wert in Hohe von EUR 26,6 Mio. nach personlicher Einkommensteuer er-
mittelt, der sich wie nachfolgend dargestellt zusammensetzt. Aufgezinst
auf den 30. Juni 2021 ergibt sich ein Wert von EUR 27,8 Mio.

Sonderwerte TEUR
Sonderdividende 22.190
Steuerliches Einlagekonto 4.384
Sonderwert zum 30. September 2020 26.574
Aufzinsungsfaktor 1,05
Sonderwert zum Bewertungsstichtag 27.821
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7.2 Unternehmenswert

358. Auf Basis des ermittelten Ertragswertes und der Sonderwerte ergibt sich
folgender Unternehmenswert der Parsytec zum 30. Juni 2021:

Ertragswert zum 30. Juni 2021 [EUR in Tsd.] 35.703
Sonderwert zum 30. Juni 2021 [EUR in Tsd.] 27.821
Unternehmenswert zum 30. Juni 2021 [EUR in Tsd.] 63.523
Anzahl Stiickaktien 6.206.178
Wert pro Stiickaktie zum 30. Juni 2021 [EUR] 10,24

359. Der Ermittlung des Unternehmenswertes nach dem Ertragswertverfahren
liegen die uns bis zum Ende der Bewertungsarbeiten zur Verfligung ge-
stellten Informationen zugrunde. Sollten Ereignisse zwischen dem Ab-
schluss unserer Bewertungsarbeiten und dem Bewertungsstichtag 30. Juni
2021 eintreten, die einen Einfluss auf die Hohe des Unternehmenswerts
haben, sind die Werte entsprechend anzupassen. Diesbezliglich werden
wir eine entsprechende Stichtagserklarung einholen.

360. Aufgrund der derzeit dynamischen Entwicklung der wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen und der damit verbundenen Auswirkungen auf die Zins-
konditionen kdnnen wir zum Abschluss unserer Bewertungsarbeiten nicht
ausschlielen, dass in dem Zeitraum zwischen Beendigung der Bewer-
tungsarbeiten und dem Bewertungsstichtag 30. Juni 2021 die Verwendung
eines abweichenden Basiszinssatzes nach den anzuwendenden Bewer-
tungsgrundsatzen erforderlich ist. Infolge dieser Unsicherheiten stellen wir
im Folgenden, neben den Ergebnissen, wie sie sich zum Abschluss unse-
rer Bewertungsarbeiten ergeben, eine Szenariobetrachtung dar, welche al-
ternativ die Auswirkung von Basiszinssatzen von 0,1% bis 0,5% bertck-
sichtigt. Dabei wurde vereinfachend unterstellt, dass alle sonstigen Bewer-
tungsparameter und Vorgehensweisen unverandert bleiben.

Basiszins Wert pro Stiickaktie zum 30. Juni 2021 [EUR]
0,10% 10,44
0,20% 10,33
0,30% 10,24
0,40% 10,14
0,50% 10,05
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Kapitel 08 Vergleichende Marktbewertung
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361. Die Bewertungspraxis kennt vereinfachte Verfahren auf Basis von Multipli-
katoren an, die zur Plausibilisierung der Ergebnisse der Unternehmensbe-
wertung gemal der Ertragswertmethode oder DCF-Methode herangezo-
gen werden kénnen. Hierbei wird der Unternehmenswert anhand eines mit
vom Multiplikator determinierten Vielfachen einer Erfolgsgrofie des Bewer-
tungsobjekts abgeschatzt.

362. Geeignete Multiplikatoren kénnen aus Kapitalmarktdaten bérsennotierter
Vergleichsunternehmen abgeleitet und auf das zu bewertende Unterneh-
men Ubertragen werden. Grundséatzlich ist darauf hinzuweisen, dass in der
Regel kein Unternehmen mit einem anderen vollstandig vergleichbar ist.
Das Ergebnis der Multiplikator Bewertung kann deshalb im Regelfall nur
eine Bandbreite mdglicher Werte darstellen, in der sich das kapitalwertba-
sierte Bewertungsergebnis wiederfinden sollte. Bei auf Basis von Transak-
tionspreisen abgeleiteten Multiplikatoren ist zu beachten, dass tatsachlich
gezahlte Kaufpreise in hohem Malfe durch die subjektive Interessenlage
der Transaktionspartner bestimmt sind. Sie berlicksichtigen beispielsweise
echte Synergieeffekte und subjektive Erwartungshaltungen. Insofern ist die
Aussagekraft dieses Ansatzes gegenliber aus Borsenpreisen abgeleiteten
Multiplikatoren fiir die Plausibilisierung eines objektivierten Unternehmens-
werts regelmafig niedriger.

363. Wahrend bei der Ertragswertmethode die in der Zukunft erwarteten Netto-
einnahmen der Unternehmenseigner explizit in die Berechnung des Unter-
nehmenswerts eingehen, verdichten die Multiplikatoren die Ertragserwar-
tungen durch Verwendung i.d.R. einer Umsatz- oder Ertragsgrofe. Die lan-
gerfristigen Ertragserwartungen, der charakteristische Ertragsverlauf und
das Risiko finden ihren Niederschlag im Multiplikator. Dabei kann der Mul-
tiplikator Spezifika des zu bewertenden Unternehmens nur insoweit nach-
zeichnen, wie diese auch in den Vergleichsunternehmen enthalten sind.

364. Kritische Faktoren einer vergleichenden Marktbewertung sind die prognos-
tizierten Erfolgsfaktoren und die Auswahl der Vergleichsunternehmen zur
Generierung der Multiplikatoren. In Bezug auf die prognostizierten Erfolgs-
faktoren kann beispielsweise die Anwendung unterschiedlicher Rech-
nungslegungsstandards zu Abweichungen innerhalb einer Gruppe von
Vergleichsunternehmen fiihren.

365. Im Rahmen der vergleichenden Marktbewertung fir Parsytec haben wir so
genannte Unternehmensgesamtwert-Multiplikatoren (Enterprise Value
(,EV“)-Multiplikatoren) angewandt. Hierbei wird auf Ergebnisgréen vor Fi-
nanzergebnis abgestellt, um etwaige Unterschiede in der Finanzierungs-
struktur der Gruppe der Vergleichsunternehmen und des Bewertungsob-
jekts zu eliminieren. Fir die Ableitung des relevanten Unternehmenswerts
i.S.d. Marktwertes des Eigenkapitals ist der ermittelte Unternehmensge-
samtwert um die kurzfristigen und langfristigen Finanzverbindlichkeiten,
Minderheitenanteile, Pensionsverpflichtungen, (nicht-betriebsnotwendige)
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente sowie gegebenenfalls um
Sonderwerte zu adjustieren.

366. Fur die Bewertung der Parsytec halten wir die branchentblichen Multipli-
katoren, namlich EBITDA- bzw. Umsatz-Multiplikatoren, fir am besten ge-
eignet:

- EV/Umsatz (Unternehmensgesamtwert zu Umsatz);
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- EV/EBITDA (Unternehmensgesamtwert zu Ergebnis vor Steuern, Zin-
sen und Abschreibungen);

367. EBIT-Multiplikatoren wurden in unserer Analyse nicht berticksichtig, da z.T.
fur die Vergleichsunternehmen keine geeigneten EBIT Prognosen zur Ver-
fligung standen, und die in diesem Fall notwendigen Anpassungen auf-
grund der Unterschiede zwischen IFRS und US-GAAP schwieriger auf E-
BIT-Ebene zu bestimmen sind.

Ableitung der Multiplikatoren 368. Bei der Auswahl und Abgrenzung der relevanten Vergleichsunternehmen

(Trading-Multiples) haben wir die Vergleichsunternehmen aus dem Markt der Oberflachenin-
spektionssysteme ausgewahlt, die auch zur Bemessung des Beta-Faktors
herangezogen wurden.

369. Die Multiplikatoren ergeben sich als Verhaltnis aus dem aktuellen Unter-
nehmensgesamtwert der Vergleichsunternehmen und der erwarteten Um-
satz- bzw. EBITDA-GrofRe des jeweiligen Referenzjahres. Der Unterneh-
mensgesamtwert der jeweiligen Vergleichsunternehmen wurde aus der
(aktuellen) Bdérsenkapitalisierung zuzlglich der (verzinslichen) kurzfristi-
gen und langfristigen Finanzverbindlichkeiten, der Minderheitenanteile, der
Pensionsverpflichtung sowie abzlglich der (nicht-betriebsnotwendigen)
Zahlungsmittel und Zahlmittelaquivalente aus den jeweils aktuellsten Ge-
schéftsberichten der Vergleichsunternehmen ermittelt.

370. Als Grundlage fir die Ableitungen der Multiplikatoren haben wir auf die
Umsatz- und EBITDA-Schatzungen fir die Vergleichsunternehmen der
Geschéftsjahre 2021 (,FY+1%), 2022 (,FY+2) und 2023 (,FY+3") des Fi-
nanzdienstleisters Capital 1Q zurtickgegriffen. Eine Betrachtung fir das
Geschaftsjahr 2020 haben wir aufgrund der verzerrenden Auswirkungen
aus der COVID-19-Pandemie nicht vorgenommen.

371. Die Vergleichsunternehmen wenden bei der Bilanzierung unterschiedliche
Rechnungslegungsstandards (IFRS, US GAAP oder JGAAP) an. Dabei ist
zu bertiicksichtigen, dass die Anwendung der Rechnungslegungsvorschrift
IFRS 16 (,Leasingverhaltnisse*) sowie von IAS 38 (,Immaterielle Vermo-
genswerte”) Anpassungen notwendig machen, um die Vergleichbarkeit der
EBITDA Marge und der Nettoverschuldungen zu gewahrleisten.

372. Zum 30. April 2021 ergeben sich auf Basis der durchschnittlichen Umsatz-
und EBITDA-Schatzungen der Vergleichsunternehmen und durchgefiihr-
ten Anpassungen folgende Marktmultiplikatoren:

EV/Umsatz EV/Umsatz EV/Umsatz EV/EBITDA EV/EBITDA EV/EBITDA

2021 2022 2023 2021 2022 2023
Unternehmensname Land (FY+1) (FY+2) (FY+3) (FY+1) (FY+2) (FY+3)
AMETEK, Inc. USA 6,7x 6,2x 5,8x 20,9x 19,1x 18,0x
Basler Aktiengesellschaft Deutschlanc 5,3x 4,6x 4,1x 25,5x 21,6x 17,9x
Cognex Corporation USA 15,5x 13,8x 12,1x 36,7x 31,3x 29,0x
Datalogic S.p.A. Italien 1,8x 1,7x 1,6x 14,2x 12,0x 10,7x
FLIR Systems, Inc. USA 4,4x 4,2x 4,0x 14,8x 14,6x 13,1x
Jenoptik AG Deutschlanc 1,9x 1,8x 1,7x 14,0x 12,5x 11,7x
Keyence Corporation Japan 18,8x 16,5x 14,6x 33,4x 28,7x 25,0x
Machvision Inc. Taiwan 4,1x 3,5x n/a 9,3x 7,2x n/a
OMRON Corporation Japan 2,1x 2,0x 1,9x 11,6x 10,6x 9,8x
Panasonic Corporation Japan 0,4x 0,4x 0,4x 4,3x 4,0x 3,7x
Teledyne Technologies Incorporated USA 5,1x 4,9x 4,6x 21,3x 19,6x 18,2x
TKH Group N.V. Niederlande 1,4x 1,3x 1,3x 10,7x 9,3x 8,2x
Viscom AG Deutschlanc 1,4x 1,2x 1,1x 12,6x 8,9x 7,5x
Min 0,4x 0,4x 0,4x 4,3x 4,0x 3,7x
Mittelwert 5,3x 4,8x 4,4x 17,6x 15,3x 14,4x
Median 4,1x 3,5x 2,9x 14,2x 12,5x 12,4x
Max 18,8x 16,5x 14,6x 36,7x 31,3x 29,0x
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373. Anbieter von Oberflacheninspektionssystemen sind auf spezifische Ab-
satzmarkte und Kundengruppen spezialisiert. Aufgrund der grof3en Abhan-
gigkeit der Anbieter von den jeweiligen Absatzmarkten ergeben sich Un-
terschiede in den beobachteten Marktmultiplikatoren aufgrund der unter-
schiedlichen Margen und Wachstumspotentiale. Je nach Absatzmarkt wei-
sen Unternehmen unterschiedliche Wachstumsraten auf. System-Integra-
toren, welche auf den Elektromarkt fokussiert sind, weisen grofiere Wachs-
tumspotentiale aus, als Unternehmen, welche Oberflacheninspektionssys-
teme fur traditionelle Industrien herstellen. Des Weiteren gibt es Unter-
schiede zwischen Komponentenhersteller, welche in der Regel bessere
Margen ausweisen als System-Integratoren auf dem SIS Markt.

374. In der folgenden Tabelle sind die unterschiedlichen EBITDA-Margen und
der erwarteten Umsatzerwartungen der Vergleichsunternehmen zur Ver-
anschaulichung aufgelistet:

Durchschn. EBITDA Marge Durchschn. EBITDA Marge Umsatz-CAGR Umsatz-CAGR
Unternehmensname ("FY+1" bis "FY+3") ("FY+2" bis "FY+3") ("FY+1" bis "FY+3") ("FY+2" bis "FY+3")
AMETEK, Inc. 32,3% 32,4% 7,5% 7,4%
Basler Aktiengesellschaft 21,6% 22,0% 14,1% 13,4%
Cognex Corporation 42,6% 42,9% 12,9% 13,3%
Datalogic S.p.A. 13,9% 14,5% 7,6% 8,1%
FLIR Systems, Inc. 29,4% 29,4% 5,0% 5,7%
Jenoptik AG 14,2% 14,4% 7,3% 7.7%
Keyence Corporation 57,5% 58,0% 13,4% 12,6%
Machvision Inc. n/a n/a n/a n/a
OMRON Corporation 18,8% 19,1% 5,0% 5,4%
Panasonic Corporation 9,3% 9,6% 2,6% 2,6%
Teledyne Technologies Incorporated 24,9% 25,2% 5,3% 5,0%
TKH Group N.V. 14,6% 15,2% 5,4% 3,7%
Viscom AG 13,0% 14,1% 11,0% 10,7%
Min 9,3% 9,6% 2,6% 2,6%
Mittelwert 24,3% 24,7% 8,1% 8,0%
Median 20,2% 20,6% 7,4% 7,6%
Max 57,5% 58,0% 14,1% 13,4%
[Parsytec 16,9% 18,1% 8,1% 3,0% |

375. Um eine Vergleichbarkeit zwischen den einzelnen Vergleichsunternehmen
zu erzielen haben wir im weiteren Verlauf eine multilineare Regressions-
analyse mit den zwei Variablen ,erwartete EBITDA-Marge® und ,Umsatz-
wachstum Uber drei bzw. zwei Planungsjahre” durchgefiihrt, um auf Basis
der Regressionsanalyse zu bestimmen, zu welchem Grad die Multiplikato-
ren von den EBITDA bzw. Umsatz-Schatzungen abhangig sind.

376. Insgesamt wurden zwei mal sechs Regressionsanalysen durchgefiihrt und
die Ergebnisse unserer Analyse zeigten statistisch weitgehend zuverlas-
sige Zusammenhange auf zwischen:

- EV/Umsatz und erwartete durchschnittliche EBITDA-Marge Uber 3
Jahre bzw. 2 Jahre sowie erwartetes durchschnittliche Umsatz-
wachstum Uber 3 Jahre bzw. 2 Jahre

—  EV/EBITDA und erwartete durchschnittliche EBITDA-Marge Uber 3
Jahre bzw. 2 Jahre sowie erwartetes durchschnittliches Umsatz-
wachstum uber 3 Jahre bzw. 2 Jahre

377. Die folgenden Graphiken zeigen beispielhaft jeweils das Ergebnis einer der
durchgefiihrten Regressionsanalyse fur die Umsatz- und EBITDA-Multipli-
katoren. Zur Information wurde auch die ISRA VISION Alt Gruppe auf Ba-
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sis der Ergebnisse des Squeeze-outs vom 15. Dezember 2020 eingezeich-
net. Die weiteren Ergebnisse der Regressionsanalyse sind in der zusam-
menfassenden Darstellung aufgelistet.

EV/Umsatz FY+3 vs. durschn. EBITDA-Margin & Umsatz -CAGR zw. FY+1 to FY+3

EV/Umsatz "Fy+3"
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a + b1 x Durchschn. EEITDA Margin + b2 x Umsatz-CAGR.

EV/EBITDA FY+3 vs. durschn. EBITDA-Margin & Umsatz -CAGR zw. FY+1 to FY+3
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378. Die Regressionsanalysen verdeutlichen, dass die Vergleichsunternehmen

in Abhangigkeit der Wachstums- und Profitabilitatserwartungen relativ ein-
heitlich vom Markt bewertet werden. Durch die Regressionsanalyse erge-
ben sich plausible Umsatzmultiplikatoren in der Bandbreite zwischen 1,8x-
2,6x und EBITDA-Multiplikatoren zwischen 9,3x-15,3x fiir die Parsytec.
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Ableitung der Multiplikatoren 379. Zusatzlich zu den Multiplikatoren aus gehandelten Vergleichsunternehmen
haben wir uns die Multiplikatoren vergleichbarer Transaktionen angese-
hen. Wir haben nur solche Transaktionen ausgewahlt, zu denen ausrei-
chend Informationen vorlagen, und die eine zeitliche und industriespezifi-

(Transaction-Multiples)

sche Nahe aufweisen.
380. Im Ergebnis lassen sich folgende Transaktionsmultiplikatoren ableiten:

Tag der Vertrags-

Zielunternehmen Kauferunternehmen unterzeichnung EV/Umsatz EV/EBITDA

Applied Vision Corporation Antares Vision SpA 16.12.2020 1,6x 11,0x

Convel Srl Antares Vision SpA 30.06.2020 3,0x 7,8x

ISRAVision Systems AG Atlas Copco AB 12.06.2020 7,1x 21,4x

Orbotech Ltd KLA Corporation 20.02.2019 3,4x 17,2x

Xcerra Corporation Cohu, Inc. 01.10.2018 1,7x 19,1x

Lakesight Technologies Holding GmbH TKH Group NV 29.11.2018 3,1x

Min 1,6x 7,8x

Quartil 1 2,0x 11,0x

Durchschnitt 3,3x 15,3x

Quartil 3 3,4x 19,1x

Max 7,1x 21,4x
Multiplikatorbewertung 381. Die ermittelten Umsatz- und EBITDA-Marktmultiplikatoren der Peer-

Gruppe haben wir auf Basis der Umsatz- und EBITDA-Grof3en des jeweilig
letzten Geschéftsjahres angewendet, um den Unternehmensgesamtwert
zu ermitteln. Die Transaktionsmultiples wurde auf den Umsatz und das E-
BITDA aus dem letzten Geschéaftsjahr 2019/2020 angewendet.

382. Die Umsatz- bzw. EBITDA-Multiplikatoren der Vergleichsunternehmen so-
wie die resultierenden Unternehmensgesamt- und Eigenkapitalwerte wur-
den in der folgenden Tabelle zusammengefasst:

Marktmultiplikatoren

Regressionsanalyse ("FY+1" bis "FY+3") Regressionsanalyse ("FY+2" bis "FY+3")
EUR in Tsd. FY+1 FY+2 FY+3 FY+1 FY+2 FY+3
EV/Umsatz 2,6x 2,4x 2,2x 1,8x 1,8x 1,8x
EV/EBITDA 15,3x 13,0x 11,5x 10,0x 9,8x 9,3x
ReferenzgroBe Parsytec
Umsatz 221 25,0 25,8 221 25,0 25,8
EBITDA 32 4,5 4,7 3.2 45 4,7
Enterprise Value
Umsatz 57,2 59,4 56,0 38,7 448 46,4
EBITDA 48,3 58,5 54,1 31,6 44,0 43,7
Pensionsriickstellungen 2,4 24 24 24 24 2,4
Unternehmenswert ohne Sonderwerte
Umsatz 54,8 571 53,7 36,3 424 44,0
EBITDA 45,9 56,2 51,8 29,2 41,6 413
Sonderwerte 27,8 278 278 27,8 27,8 27,8
Unternehmenswert mit Sonderwerte
Umsatz 82,6 84,9 81,5 64,1 70,3 71,8
EBITDA 73,7 84,0 79,6 57,0 69,5 69,2
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383. Die beobachteten Transaktionsmultiplikatoren sowie die daraus resultie-
renden Unternehmensgesamt- und Eigenkapitalwerte wurden in der fol-
genden Tabelle zusammengefasst:

Transaktionsmultiplikatoren

EUR in Tsd. 1. Quartil 3. Quartil
EVIUmsatz 2,0x 3,4x
EV/EBITDA 11,0x 19,1x
ReferenzgroBe Parsytec (GJ 2019/20)

Umsatz 27,6 27,6
EBITDA 55 55
Enterprise Value

Umsatz 54,9 92,6
EBITDA 60,0 1044
Pensionsriickstellungen 24 24

Unternehmenswert ohne Sonderwerte

Umsatz 52,5 90,3
EBITDA 57,7 102,1
Sonderwerte 27,8 27,8

Unternehmenswert mit Sonderwerte
Umsatz 80,3 1181
EBITDA 85,5 1299

384. Auf Basis der zwdlf durchgefiihrten Regressionsanalysen ergeben sich
Umsatz- bzw. EBITDA-Multiplikatoren, welche zu einer Bandbreite des Un-
ternehmensgesamtwerts (inklusive Sonderwert) fir Parsytec zwischen rd.
EUR 57 Mio. und rd. EUR 85 Mio. flihren.

385. Die Transaktionsmultiplikatoren fllhren zu hdheren Werten von rd.
EUR 80 Mio. bis EUR 129 Mio. Bei Ubernahmen werden jedoch regelmé-
Rig Pramien fir echte Synergien gezahlt, die im Rahmen dieser Bewertung
nicht bereinigt werden konnten. Auch ist eine Kalibrierung durch eine Re-
gressionsanalyse wie bei den Marktmultiples fur die Transaktionsmultiples
im vorliegenden Fall nicht méglich. Daher ist den Transaktionsmultiples nur
wenig Aussagekraft zuzuordnen.

Bandbreite Unternehmenswert

EUR 63,5 Mio.
|
| -
5 EV/EBITDA el o o4
S |
=8
E

40,0 50,0 60,0 70,0 80,0 20,0

386. Der auf Basis der Ertragsbewertung ermittelte Unternehmenswert inklusive
der Sonderwerte von Parsytec liegt mit rd. EUR 63,5 Mio. innerhalb der
ermittelten Unternehmenswertbandbreite aus der Marktmultiplikatorbewer-
tung und wird damit durch diese Betrachtung grundsatzlich gestitzt.
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% 9 Borsenkurse

Relevanz des Bdrsenkurses 387. Im Hinblick auf die Entscheidung des BVerfG vom 27. April 1999 ' ist der
Borsenkurs der Aktien der zu bewertenden Gesellschaft dem nach dem
Ertragswertverfahren ermittelten Wert je Aktie fiir Zwecke der Festlegung
der Barabfindung gegeniiberzustellen. Nach dem Beschluss des BVerfG
darf ein existierender Bérsenkurs bei der Bemessung der Abfindung nicht
unbericksichtigt bleiben. Dementsprechend bildet der Bérsenkurs grund-
satzlich die Untergrenze der angemessenen Abfindung. Eine Unterschrei-
tung kommt jedoch in Betracht, wenn der Borsenkurs ausnahmsweise
nicht den Verkehrswert der Aktie widerspiegelt. Die Rechtsprechung des
BVerfG wurde durch den Beschluss des Bundesgerichtshofs (im Folgen-
den ,BGH®) vom 12. Marz 2001 konkretisiert. Dort wird erneut deutlich ge-
macht, dass der Borsenwert dann nicht als Untergrenze der angemesse-
nen Abfindung in Betracht kommt, wenn er den Verkehrswert nicht wider-
spiegelt. Dies kann nach dem Beschluss des BGH dann der Fall sein, wenn
Uber einen langeren Zeitraum mit den Aktien der Gesellschaft kein Handel
stattgefunden hat, aufgrund einer besonderen Marktenge der einzelne au-
Renstehende Aktionar nicht in der Lage ist, seine Aktien zum Bdrsenpreis
zu veraulRern oder der Bérsenpreis manipuliert worden ist.

388. Vor diesem Hintergrund haben wir den Aktienkurs aus einer 6konomischen

Sicht analysiert.
MaRgeblicher Referenzzeit- 389. Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs ist der Bérsenwert bei
raum und Durchschnittskurs borsennotierten Gesellschaften aufgrund eines nach Umsatz gewichteten

Durchschnittskurses innerhalb einer dreimonatigen Referenzperiode vor
der Bekanntmachung einer StrukturmaBnahme zu ermitteln.? Stichtag zur
Ermittlung der dreimonatigen Referenzperiode ist der Tag der Bekanntma-
chung der intendierten StrukturmafRnahme (hier: des Aktienrechtlichen
Squeeze-out). Denn mit der Ankiindigung einer Strukturmafnahme tritt an
die Stelle der Markterwartung hinsichtlich der Entwicklung des Unterneh-
menswertes und damit des der Aktie innewohnenden Verkehrswertes die
Markterwartung an die Abfindungshohe.® Diese Referenzperiode ist auch
dann maf¥geblich, wenn die Aktien der Gesellschaft nur im Freiverkehr ge-
handelt werden.*

390. Am 23. Marz 2021 gab Parsytec mittels Pressemitteilung bekannt, dass
Parsytec von ISRA VISION das formliche Verlangen erhalten hat, das Ver-
fahren zum Ausschluss der Minderheitsaktiondre (Squeeze-out) gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung geman
§327a Abs. 1 AktG einzuleiten. Diese Pressemitteilung wurde Uber den
Dienstleister DGAP, vergleichbar einer Ad-hoc-Mitteilung, veroffentlicht.
Folglich wurde die vorliegend intendierte StrukturmaRnahme am 23. Marz
2021 bekanntgemacht, so dass die dreimonatige Referenzperiode vor der

BVerfG, Beschl. v. 27.4.1999, Az. 1 BVR 1613/94 - DAT/Altana, juris Rz. 53 ff.

BGH, Beschl. v. 19.7.2010, Az. Il ZB 18/09, juris Rz. 12 ff.

BGH, Beschl. v. 19.7.2010, Az. Il ZB 18/09, juris Rz. 12.

OLG Miinchen, Beschl. v. 17.7.2014, Az. 31 Wx 407/13, juris Rz. 15; OLG Zweibrlicken, Beschl. v.
14.8.2018, Az. 9 WS 4/14, 111.C.1.; OLG Hamburg, Beschl. v. 7.9.2020, Az. 13 W 122/20, juris Rz.
22.

NI R ORI
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Bekanntgabe dem Zeitraum vom 23. Dezember 2020 bis zum 22. Marz
2021 entspricht.

391. Basierend auf Daten von Bloomberg wurde der volumengewichtete Durch-
schnittskurs wahrend des Zeitraums vom 23. Dezember 2020 bis zum
22. Marz 2021 mit EUR 10,48 berechnet.

Unbeachtlichkeit des Bérsen- 392. Der volumengewichtete Durchschnittkurs in H6he von EUR 10,48 stellt
kurses nach Auffassung von uns jedoch keine geeignete Grundlage zur Bestim-
mung der den Minderheitsaktionaren der Parsytec zu gewahrenden ange-
messenen Barabfindung dar und markiert auch nicht deren Untergrenze.
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Der Borsenkurs ist vorliegend aus den im Folgenden dargestellten Griin-
den vielmehr unbeachtlich.

393. Nach der Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs basiert die Gleichstel-
lung von Bérsen- und Verkehrswert der Aktien — und damit dem abzufin-
denden ,wahren Wert“ der Beteiligung — auf der Annahme, ,dass die Borse
auf der Grundlage der ihr zur Verfligung gestellten Informationen und In-
formationsmdglichkeiten die Ertragskraft des Gesellschaftsunternehmens,
um dessen Aktien es geht, zutreffend bewertet, der Erwerber von Aktien
sich an dieser Einschatzung durch den Markt orientiert und sich daher An-
gebot und Nachfrage danach regulieren, so dass sich die Marktbewertung
in dem Borsenkurs der Aktien niederschlagt”.®

394. Umgekehrt kommt der Bérsenwert als Untergrenze der Barabfindung dann
nicht in Betracht, wenn er den Verkehrswert der Aktien nicht widerspiegelt.
Das ist nach der Rechtsprechung insbesondere dann der Fall, ,wenn Gber
einen langeren Zeitraum mit den Aktien der Gesellschaft praktisch kein

® BGH, Beschl. v. 12.3.2001, Az. Il ZB 15/00 - DAT/Altana, juris Rz. 19; BGH, Beschl. v. 12.1.2016,
Az. Il ZB 25/14, juris Rz. 23.
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Handel stattgefunden hat, aufgrund einer Marktenge der einzelne aul3en-
stehende Aktionar nicht in der Lage ist, seine Aktien zum Boérsenpreis zu
verauRern oder der Borsenpreis manipuliert worden ist“.® Ob die konkret
festgestellten Borsenkurse fur die Bestimmung der angemessenen Barab-
findung im Einzelfall unbeachtlich sind, istim Rahmen einer wertenden Ge-
samtbetrachtung der ermittelten Handelsdaten zu beurteilen.”

395. Eine solche Gesamtbetrachtung fuhrt hier zu dem Ergebnis, dass die in der
Referenzperiode festgestellten Kurse nicht den Verkehrswert der Par-
sytec-Aktien abbilden, und deshalb fiir die Bestimmung der angemessenen
Barabfindung unbeachtlich sind. Insoweit ist zunachst die geringe Informa-
tionseffizienz des Freiverkehrs zu beriicksichtigen, wenn die Aktien — wie
im Falle Parsytec — ohne Zutun des Emittenten in den Handel einbezogen
wurden (dazu Tz. 396ff.). Vor allen jedoch lag im Referenzzeitraum keine
hinreichende Liquiditat der Parsytec-Aktie vor (sog. Marktenge), sodass
der ermittelte Durchschnittskurs den Verkehrswert der Parsytec-Aktien
nicht widerspiegelt (dazu Tz. 401ff.0).

Geminderte Aussagekraft von 396. Die Aktien von Parsytec sind nicht zum Handel am regulierten Markt einer

Freiverkehrskursen Borse zugelassen. Die friher einmal bestehende Zulassung zum Handel
im regulierten Markt hat die Frankfurter Wertpapierborse zum Ablauf des
18. April 2008 widerrufen (sog. Delisting). Damit ist Parsytec nicht mehr
bdérsennotiert (§ 3 Abs. 2 AktG). Seit dem Ablauf des 18. April 2008 sind
die Parsytec-Aktien nur in den Freiverkehr der Borse Miinchen einbezo-
gen. Diese Einbeziehung erfolgte nicht auf Betreiben oder mit Zustimmung
Parsytecs, sondern auf eigene Initiative Dritter, ohne Veranlassung seitens
Parsytecs.

397. Aus diesem Grund waren und sind zentrale Transparenzanforderungen,
die fir borsennotierte Gesellschaften und fiir Gesellschaften mit selbst ver-
anlasster Freiverkehrsnotiz gelten, auf Parsytec nicht anwendbar. Das be-
trifft beispielsweise die Verpflichtung zur unverziglichen Veroffentlichung
von kursrelevanten Informationen mittels Ad-hoc-Mitteilung geman Art. 17
der europaischen Marktmissbrauchsverordnung (VO EU/596/2014)
(,MAR"), die Verpflichtung zur Fihrung von Insiderlistenlisten gemaf
Art. 18 MAR, die Verpflichtung zur Veréffentlichung von Eigengeschaften
von Fihrungspersonen (sog. Directors® Dealings) gemafn Art. 19 MAR so-
wie die Verpflichtung zur Verdffentlichung von Halbjahresfinanzberichten
gemaR § 115 WpHG.

398. Deshalb trifft die grundlegende Pramisse des Bundesgerichtshofs, wonach
die Borse aufgrund der bestehenden Informationsmaoglichkeiten die Er-
tragskraft des Unternehmens zutreffend bewerten kénne und daher die

5 BGH, Beschl. v. 12.3.2001, Az. Il ZB 15/00 - DAT/Altana, juris Rz. 20.

7 OLG Stuttgart, Beschl. v. 14.2.2008, Az. 20 W 9/08, juris Rz. 53; OLG Dusseldorf, Beschl. v.
13.3.2008, Az. I-26 W 8/07 AktE, juris Rz. 33, 38; OLG Hamburg, Beschl. v. 7.1.2013, Az. 13 W
2/12, juris Rz. 21 ff.; OLG Munchen, Beschl. v. 17.7.2014, Az. 31 Wx 407/13, juris Rz. 11 ff.; OLG
Frankfurt a.M., Beschl. v. 26.1.2017, Az. 21 W 75/15, juris Rz. 34; OLG Zweibriicken, Beschl. v.
14.8.2018, Az. 9 WS 4/14, 111.C.2, lll.C.3b)aa).
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Borsenkurse als Abbild des Verkehrswerts relevant seien,® auf die Situa-
tion Parsytecs nicht oder allenfalls stark eingeschrankt zu. Denn die infor-
matorischen Rahmenbedingungen von Parsytec sind mit einer privaten
(d.h. nicht an einer Bérse gehandelten) Gesellschaft vergleichbar. Folglich
trifft auch die Hypothese des (informations-)effizienten Kapitalmarkts als
Grundlage firr die bewertungstechnische Relevanz der Boérsenkurse® vor-
liegend nicht zu.

399. Dementsprechend werden Freiverkehrskurse teilweise auch ganz generell
nicht als bewertungsrelevant angesehen, sofern zentrale Transparenzvor-
schriften wie etwa die Ad-hoc-Publizitat und die Meldepflicht von Directors'
Dealings keine Anwendung finden.'® Zwar wird neuerdings angefiihrt, dass
der Freiverkehr durch die MAR ,aufgewertet” worden sei, da jetzt auch fiir
den Freiverkehr eine Plicht der Veroéffentlichung von Insiderinformationen
sowie Eigengeschaften von Fiihrungskréften bestehe.'" Dies betrifft jedoch
ausschlie3lich solche Gesellschaften, deren Aktien mit Zustimmung der
Emittentin einbezogen wurden (Art. 17 Abs. 1 und Abs. 2, Art. 19 Abs. 4
MAR)."? Das ist mit Blick auf Parsytec indes gerade nicht der Fall. Daher
besteht vorliegend unseres Erachtens auch keinerlei Angleichung der
Transparenzanforderungen an diejenigen des regulierten Markts.

400. Zur Bewertung von Parsytec konnen die Marktteilnehmer also nur auf we-
nige verfigbare Informationen und Unternehmensdaten zuriickgreifen und
diese bei der Preisbildung verarbeiten. Diese fehlende oder zumindest
ganz erheblich reduzierte Informationseffizienz ist ein gewichtiger Ge-
sichtspunkt im Rahmen der erforderlichen 6konomischen Gesamtabwa-
gung betreffend die (Un-)Beachtlichkeit der Borsenkurse fur die Bestim-
mung der angemessenen Barabfindung fiir die Parsytec-Aktien.

Unzureichende Liquiditét der 401. Die im Referenzzeitraum ermittelten Freiverkehrskurse spiegeln zudem bei

Parsytec-Aktie wertender Betrachtung unter Anwendung der in der Rechtsprechung ent-
wickelten Liquiditatskriterien nicht den Verkehrswert der Parsytec-Aktien
wider.

402. Im Hinblick auf nur im Freiverkehr gehandelte Aktien ist nach der Recht-
sprechung in besonderem Mafe zu prifen, ob flr diese Aktien trotz feh-
lender Notiz im regulierten Markt gleichwohl ein so liquider Bérsenhandel
stattfindet, dass die dabei erzielten Bérsenpreise auch den Verkehrswert

8 BGH, Beschl. v. 12.3.2001, Az. Il ZB 15/00 - DAT/Altana, juris Rz. 19; BGH, Beschl. v. 12.1.2016,
Az. Il ZB 25/14, juris Rz. 23.

¢ Dazu LG Frankfurt, Beschl. v. 27.6.2019 — 3-05 O 38/18, juris Rz. 94.

9 LG Munchen I, Beschl. v. 29.12.2011, Az. 5 HK O 2417/03; LG Miinchen |, Beschl. v. 9.8.2013, Az.
5 HK O 1275/12; Arnold/Rothenburg, DStR 2014, 150, 155; Bungert/Leyendecker-Langer, BB
2014, 521, 524; Mense/Klie, GWR 2013, 505, 506; Riegger/Wasmann, Festschrift Eberhard Stilz,
2014, 509, 510; Veil/Preisser, in: BeckOGK, Stand 1.2.2021, § 305 Rn. 60.

" OLG Hamburg, Beschl. v. 7.9.2020, Az. 13 W 122/20, juris Rz. 38; Stephan, in: Schmidt/Lutter,
4. Aufl. 2020, § 305 Rn. 100.

2 BaFin, Emittentenleitfaden, Modul C, Stand 25.32020, 1.3.2.1.1, S. 26; KIéhn, in: KIohn, MAR,
2018, Art. 17 Rn. 57; Kumpan, in: Baumbach/Hopt, HGB, 40. Aufl. 2021, Art. 17 MAR Rn. 3.
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widerspiegeln, zu dem ein Minderheitsaktionar die Aktie am Stichtag hypo-
thetisch hatte verkaufen kénnen."'® Daher ist in jedem Einzelfall zu bewer-
ten, ob die jeweiligen Freiverkehrskurse im Referenzzeitraum aussage-
kraftig waren. Hierzu wendet die Rechtsprechung eine Reihe unterschied-
licher Kriterien an und nimmt eine Gesamtbetrachtung der Marktumsténde
im Einzelfall vor."* Dabei lassen sich quantitative Begrenzungen nicht
schematisch festlegen, sondern sind anhand des Einzelfalls zu wiirdigen.'®
403. Erste Indizien fir die Ermittlung einer Marktenge — und damit der fehlenden
Aussagekraft von Freiverkehrskursen — lassen sich § 5 Abs. 4 der WpUG-
Angebotsverordnung (,WpUG-AngV*) entnehmen. Dort ist geregelt, unter
welchen Voraussetzungen im Falle eines Ubernahmeangebots nicht der
Bdrsenpreis, sondern der anhand einer Unternehmensbewertung der Ziel-
gesellschaft ermittelte Wert die Untergrenze fir den Mindestpreis des
Ubernahmeangebots bildet. Nach dieser Vorschrift bleiben die ermittelten
Borsenkurse dann aulRer Betracht, wenn (i) wahrend der letzten drei Mo-
nate vor der Veroffentlichung der intendierten Malinahme an weniger als
einem Drittel der Bérsentage Bérsenkurse festgestellt worden und (ii) meh-
rere nacheinander festgestellte Borsenkurse um mehr als 5% voneinander
abweichen. Diese Parameter finden direkt nur auf borsennotierte Aktien
Anwendung. Sie haben nach der Rechtsprechung aber auch eine Indizwir-
kung fur die Bestimmung einer Marktenge im Freiverkehr.'®
404. Dementsprechend stiitzte sich unsere Analyse insbesondere auf die fol-

genden quantitativen Kriterien, anhand derer wir die Liquiditat der Aktie
eingeschéatzt haben:

- Anzahl der Bérsentage ohne Handel im Referenzzeitraum;

- Volatilitat des Borsenkurses im Referenzzeitraum;

- Handelsvolumen im Referenzzeitraum in Relation zum Streube-

sitz; und
- Geld-Brief-Spanne im Referenzzeitraum.

Anzahl der Borsentage ohne 405. Die wahrend des Referenzzeitraums bestehende Liquiditat der Parsytec-
Handel im Referenzzeitraum Aktie wurde basierend auf Daten von Bloomberg ermittelt. Tatsachlich fand
im mafgeblichen Zeitraum lediglich an 15 von 60 Bdrsenhandelstagen ein
Handel mit Parsytec-Akten statt. Dies entspricht einem Viertel der mogli-
chen Handelstage. Dieser Wert indiziert damit eine geringere Liquiditat als
der in § 5 Abs. 4 WpUG-AngV fiir bérsennotierte Aktien niedergelegte

3 OLG Dusseldorf, Beschl. v. 13.3.2008 — 1-26 W 8/07 AktE, juris Rz. 33; OLG Minchen, Beschl. v.
17.7.2014, Az. 31 Wx 407/13, juris Rz. 12; OLG Zweibriicken, Beschl. v. 14.8.2018, Az. 9 W 4/14,
I11.C.2; OLG Hamburg, Beschl. v. 7.9.2020, Az. 13 W 122/20, juris Rz. 27.

* OLG Stuttgart, Beschl. v. 14.2.2008, Az. 20 W 9/06, juris Rz. 53; OLG Dusseldorf, Beschl. v.
13.3.2008, Az. 1-26 W 8/07 AktE, juris Rz. 33, 38; OLG Hamburg, Beschl. v. 7.1.2013, Az. 13 W
2/12, juris Rz. 21 ff.; OLG Miinchen, Beschl. v. 17.7.2014, Az. 31 Wx 407/13, juris Rz. 11 ff.; OLG
Frankfurt a.M., Beschl. v. 26.1.2017, Az. 21 W 75/15, juris Rz. 34; OLG Zweibrlicken, Beschl. v.
14.8.2018, Az. 9 WS 4/14, 111.C.2, lll.C.3b)aa).

5 OLG Stuttgart, Beschl. v. 14.2.2008, Az. 20 W 9/06, juris Rz. 53; OLG Zweibriicken, Beschl. v.
14.8.2018, 9 WS 4/14, 111.C.3b)aa); LG Stuttgart, Beschl. v. 7.10.2019, Az. 31 O 36/16 KfH
SpruchG, juris Rz. 454.

6 OLG Miinchen, Beschl. v. 17.7.2014, Az. 31 Wx 407/13, juris Rz. 15; OLG Zweibriicken, Beschl. v.
14.8.2018, Az. 9 W 4/14, 111.C.2; OLG Hamburg, Beschl. v. 7.9.2020, Az. 13 W 122/20, juris Rz. 30.
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Schwellenwert, wonach bereits ab einem Handel von weniger als einem
Drittel der Bérsenhandelstage eine Marktenge vorliegen kann.

406. Darlber hinaus trifft vorliegend ein weiteres von der Rechtsprechung an-
gewendetes Indiz fur eine Marktenge zu, namlich der Umstand, dass in-
nerhalb der Referenzperiode , ber einen ldngeren Zeitraum mit den Aktien
der Gesellschaft praktisch kein Handel stattgefunden hat'."” Letzteres
wurde in der Rechtsprechung angenommen, wenn fir einen Zeitraum von
zwei Wochen Uberhaupt keine Aktie der zu bewertenden Gesellschaft im
Freiverkehr gehandelt wurde.'® Vorliegend wurde in dem Zeitraum begin-
nend am 4. Februar 2021 bis einschlief3lich 23. Februar 2021 nicht eine
einzige Parsytec-Aktie gehandelt. Hieran zeigt sich, dass die Freiverkehrs-
kurse nicht den Verkehrswert der Parsytec-Aktie widerspiegeln, zu dem die
Minderheitsaktionare ihre Beteiligung hypothetisch hatten verkaufen kén-

nen.
Volatilitat des Borsenkurses 407. Zudem konnte innerhalb des Referenzzeitraums an mehreren Handelsta-
im Referenzzeitraum gen Kurspringe von mehr als 5% festgestellt werden. So betrug der

Schlusskurs am 21. Januar 2021 EUR 10,00 und am 22. Januar 2021 EUR
11,50. Dies entspricht einem Kurssprung von 9,5%. Am 29. Januar 2021
lag der Schlusskurs bei EUR 11,50. Daraufhin fiel der Schlusskurs am
1. Februar 2021 auf EUR 10,00 (minus 13,0%). Zu bemerken ist, dass zwi-
schen dem 22. Januar 2021 und dem 1. Februar 2021 kein Handel ausge-
fihrt wurde. Am 9. Marz 2021 betrug der Schlusskurs EUR 9,75, bevor am
nachsten Borsenhandelstag (10. Marz 2021) abermals ein sehr grof3er
Kurssprung auf EUR 10,40 (plus 6,7%) festzustellen war. Unmittelbar im
Anschluss fiel der Schlusskurs am 11. Marz 2021 wieder auf EUR 9,70
(erneuter Kurssprung im Umfang von 6,7%). Somit wurden an zwei aufei-
nanderfolgenden Handelstagen Veranderungen des Schlusskurses von
deutlich Uber 5% verzeichnet. Gleichzeitig zeigen die Handelsdaten, dass
die Freiverkehrskurse der Parsytec-Aktien im Referenzzeitraum teilweise
auldert volatil waren. Dieses Marktgeschehen spricht aus 6konomischer
Sicht fur das Vorliegen einer Marktenge.

Handelsvolumen im Refe- Des Weiteren bewertet die Rechtsprechung bei der Bewertung der Aussa-
renzzeitraum in Relation zum gekraft von Borsenkursen auch das absolute Handelsvolumen im Refe-
Streubesitz renzzeitraum im Verhéltnis zur Gesamtzahl, der sich im Streubesitz befind-

lichen Aktien."® So wurde eine Marktenge angenommen, wenn im Betrach-
tungszeitraum weniger als 2% des Streubesitzens gehandelt wurden.?®
Vorliegend belief sich die absolute Zahl der im Referenzzeitraum tatsach-
lich gehandelten Parsytec-Aktien auf 3.865 Aktien. Dies entspricht lediglich
1,58% der insgesamt 243.903 Parsytec-Aktien im Streubesitz. Dies ist ein
weiteres deutliches Anzeichen dafiir, dass keine hinreichende Liquiditat

"BGH, Beschl. v. 12.3.2001, Az. Il ZB 15/00 - DAT/Altana, juris Rz. 20.

'8 OLG Muinchen, Beschl. v. 17.7.2014, Az. 31 Wx 407/13, juris Rz. 15.

9 OLG Stuttgart, Beschl. v. 14.2.2008, Az. 20 W 9/06, juris Rz. 54; OLG Hamburg, Beschl. v.
7.9.2020, Az. 13 W 122/20, juris Rz. 32; LG Stuttgart, Beschl. v. 8.5.2019 — 31 O 25/13 KfH
SpruchG, juris Rz. 384; LG Stuttgart, Beschl. v. 7.10.2019 — 31 O 36/16 KfH SpruchG, juris
Rz. 454.

20 OLG Stuttgart, Beschl. v. 14.2.2008, Az. 20 W 9/06, juris Rz. 54.
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der Parsytec-Aktie bestand und die ermittelten Freiverkehrskurse fir die
Bemessung der angemessenen Barabfindung daher unbeachtlich sind.

Geld-Brief-Spanne im Refe- 408. SchlieBlich ist nach der Rechtsprechung im Rahmen der wertenden Ge-
renzzeitraum samtbetrachtung auch die durchschnittliche Geld-Brief-Spanne (sog. Bid-
Ask-Spread) innerhalb des Referenzzeitraums zu beriicksichtigen.?’ Die
Geld-Brief-Spanne gibt die Differenz zwischen Angebots- und Nachfrage-
preisen an. Hinsichtlich der Aussagekraft von Borsenkursen ist mal3geb-
lich, dass je niedriger die Geld-Brief-Spanne, desto einheitlicher ist die Ein-
schatzung der Marktteilnehmer hinsichtlich des Wertes eines Wertpapiers.
Bei engen Spannen ist daher die Marktliquiditat als hoch und die Transak-
tionskosten sind als niedrig anzusehen.?? Als indikative Richtschnur fur
Hinweise auf eine unzureichende Liquiditat wurde in der Rechtsprechung
der Fall einer deutlich tiber 2% liegenden Geld-Brief-Spanne genannt.?
Vorliegend lag die durchschnittiche Geld-Brief-Spanne im Referenzzeit-
raum bei 12,1% und damit in einem sehr hohen Bereich. Der Wert liegt weit
Uber in regulierten Markten Ublichen Spannen. So liegt die durchschnittli-
che Geld-Brief-Spanne der im CDAX notierten Unternehmen im Median
bei etwa 1,0%. Folglich spricht auch dieses Kriterium deutlich fir eine

Marktenge.
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409. Nach alledem bestand im Referenzzeitraum keine ausreichende Liquiditat
der Parsytec-Aktie, so dass Uber den Freiverkehrshandel an der Bérse
Munchen keine hinreichend gesicherte Deinvestitionsméglichkeit der Min-
derheitsaktionare gegeben war.

21 OLG Frankfurt a.M., Beschl. v. 26.1.2017, Az. 21 W 75/15, juris Rn. 32; OLG Frankfurt a.M., Be-
schl. v. 5.12.2013, Az. 21 W 36/12, juris Rz. 45; OLG Hamburg, Beschl. v. 7.9.2020, Az. 13 W
122/20, juris Rz. 34.

22 OLG Frankfurt a.M., Beschl. v. 26.1.2017, Az. 21 W 75/15, juris Rn. 32; OLG Frankfurt a.M., Be-
schl. v. 5.12.2013, Az. 21 W 36/12, juris Rz. 45.

2% OLG Frankfurt a.M., Beschl. v. 26.1.2017, Az. 21 W 75/15, juris Rn. 34.
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Schlussfolgerung 410. Aufgrund unserer Analysen und der von uns aufgezeigten Kriterien kom-
men wir zu dem Schluss, dass fir den Freiverkehr der Parsytec-Aktie im
Referenzzeitraum eine Marktenge vorliegt. Die llliquiditat der Aktie zeigt
sich insbesondere durch die vielen Tage ohne Handel und die sehr hohe
Geld-Brief-Spanne. In der Folge spiegelt der Borsenkurs aus 6konomi-
scher Sicht nicht den Verkehrswert der Aktie wider.
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Kapitel 10 Schlussbemerkung
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411. Die ISRA VISION hat uns beauftragt, als neutraler Gutachter den Unter-
nehmenswert der Parsytec sowie die Hohe der angemessenen Barabfin-
dung flr die Parsytec-Aktien gemaR § 327b Abs. 1 Satz 1 AktG zu ermit-
teln.

412. Bei der Auftragsdurchfihrung haben wir den Standard: ,Grundsatze zur
Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen® (Stand: 2. April 2008) des
Instituts der Wirtschaftspriifer beachtet.

413. Der in Kapitel 7 nach dem Ertragswertverfahren zuzlglich der Sonderwerte
ermittelte Unternehmenswert der Parsytec zum 30. Juni 2021 betragt
EUR 63,5 Mio. Bezogen auf die 6.206.178 Stilickaktien ergibt sich ein Wert
je Aktie in Hohe von EUR 10,24.

414. Unsere Bewertung als neutraler Gutachter ergibt damit fiir die angemes-
sene Barabfindung gemaf §§ 327a Abs. 1 Satz 1, 327b Abs. 1 Satz 1 AktG
einen Betrag von

EUR 10,24
je Ubergegangener Stiickaktie.

415. Wir haben diese gutachtliche Stellungnahme auf der Grundlage unseres
Auftragsschreibens vom 12. April 2021 sowie auf Basis der uns zur Verfu-

gung gestellten Unterlagen und erteilten Auskiinfte sowie der Ergebnisse
eigener Untersuchungen nach bestem Wissen erstellt.

Frankfurt am Main, den 19. Mai 2021
RSM GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Al D NN

WP Arno Kramer Daniel Kittlauss, CFA, CPA

Frankfurt am Main Frankfurt am Main
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Anlagen
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Anlage 1 In die Erstellung dieses Berichts sind im Wesentlichen die folgenden Unterlagen
eingeflossen:

=  Geprifte Jahreseinzelabschlisse der Parsytec und der Parsytec
GmbH fur die Geschéftsjahre 2017/18 bis 2019/20

= Ungeprifter Teilkonzernabschluss der Parsytec-Gruppe fiir die Ge-
schéaftsjahre 2017/18 bis 2019/20

=  Historische Finanzzahlen aus dem internen Controlling der Parsytec-
Gruppe fur die Geschéftsjahre 2017/18 bis 2019/20

=  Planungsrechnung der Parsytec-Gruppe fir die Geschéaftsjahre
2020/21 bis 2024/25

= Prasentationen und weitere Unterlagen der Parsytec im Zusammen-
hang mit der Erstellung der Planungsrechnung

= Erganzende Informationen zu verschiedenen Einzelsachverhalten in
der Parsytec-Gruppe, insbesondere aus den Bereichen Controlling,
Steuern, Vertrieb, sowie qualitative und quantitative Informationen aus
den einzelnen Geschéaftsbereichen

= Aufsichtsratsprotokolle der Parsytec fiir den Zeitraum Dezember 2017
bis April 2021

= Offentlich zugangliche und interne Studien zum Markt- und Wettbe-
werbsumfeld der Parsytec-Gruppe

= Kapitalmarktinformationen aus 6ffentlich zuganglichen Datenbanken
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Anlage 2

Im Rahmen unserer Arbeiten haben wir wesentliche mindliche Informationen
und Erlauterungen von den folgenden Personen erhalten (in alphabetischer Rei-
henfolge):

1. Dr. Dirk Hanusch, Corporate Manager, Business Development ISRA
VISION AG

2. Martin Heinrich, CFO Parsytec, CFO ISRA VISION AG

3. Andreas Metz, Leiter Rechnungswesen Parsytec, Leiter Rechnungs-
wesen ISRA VISION AG
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Anlage C

Beschluss des Landgerichts Koln vom 9. April 2021 iiber die Bestellung der
IVC Independent Valuation & Consulting Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Essen, zum sachverstindigen Priifer fiir die Angemessenheit der Barabfindung der
Minderheitsaktioniire



Beglaubigte Abschrift

82 O 33/21

Landgericht Koln
Beschluss

In dem Verfahren zur Bestellung eines sachverstandigen Prifers
nach § 327 c Abs. 2 8. 3, § 293 c Abs. 1 S. 3, 4 AktG,
an dem beteiligt sind:

ISRA VISION AG, vertreten durch den Vorstandsvorsitzenden Enis Ersd,
IndustriestralRe 14, 64297 Darmstadt,
Antragstellerin,

hat die 2. Kammer fir Handelssachen des Landgerichts  Kd&ln
durch den Vorsitzenden Richter am Landgericht Dr. Lauber
am 09.04.2021beschlossen:



2

Auf den Antrag der Antragstellerin vom 23. Marz 2021 wird fur die Prifung
der Angemessenheit der Barabfindung als sachverstandiger Prifer

ausgewahlt und bestellt:

IVC Independent Valuation & Consulting AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

verantwortlicher Prifer: Herr Wirtschaftsprifer Dr. Jérn Schulte
Girardetstralle 2

45131 Essen

Tel. 0201 310483-0

Fax 0201 310483-99

E-Mail: joern.schulte@ivc-wpg.com

Grinde:

Gemal § 327c Abs. 2 S. 3 AktG i.V.m. § 293 ¢ Abs. 1 AktG ist auf Antrag des
Hauptaktionars zur Prifung der Angemessenheit der Barabfindung ein

sachverstandiger Prufer zu bestellen.

Im Rahmen des gerichtlich'en Auswahlermessens bestellt die Kammer die IVC AG
aus Essen. Verantwortlich als sachverstandiger Prifer ist Herr Wirtschaftspriifer Dr.
Jorn Schulte, der mit Unternehmensbewertungen in Spruchverfahren befasst war
und ist. Herr Wirtschaftsprifer Dr. Schulte hat auf Anfrage des Gerichts erklart, dass
er mit einer Bestellung zum sachversténdigen Prifer einverstanden ist und
ausreichende Kapazitaten zur Durchfilhrung der Prufung zur Verfugung stehen.
Ferner ist mitgeteilt worden, dass Griinde im Sinne der §§ 319 ff. HGB, die eine
Prufung im vorliegenden Verfahren ausschlieRBen wirden, nicht vorliegen.

Gegenstandswert: € 5.000,00.

Dr. Lauber



Beglaubigt
Urkundsbeamter/in der Geschéaftsstelle
Landgericht KéIn '




Anlage D

Schreiben der ISRA VISION AG an die ISRA VISION PARSYTEC AG vom 20. Mai 2021
(konkretisiertes Ubertragungsverlangen nach § 327a AktG)



ISRA VISION AG Industriestralie 14, 64297 Darmstadt, Germany Tel.: +49 (6151)948 -0
ISRA VISION PARSYTEC AG Fax: +49 (6151) 948 - 140
Vorstand El“ ﬁtﬁﬂlbtl info@isravision.com

Pascalstralte 16
52076 Aachen

Vorab per E-Mail

Darmstadt, den 20. Mai 2021

Konkretisiertes Verlangen nach § 327a Abs. 1 AktG auf Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionire gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung

Sehr geehrte Herren,

die ISRA VISION AG, Darmstadt, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Darmstadt unter
HRB 100966 (nachfolgend ,ISRA VISION*), halt gemaR der als Anlage 1 beigefligten
Depotbestatigung der Landesbank Baden-Wiirttemberg gegenwartig 5.962.135 der insgesamt
6.206.178 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien an der ISRA VISION PARSYTEC AG und damit ca.
96,07 % aller Stiickaktien an der ISRA VISION PARSYTEC AG. Die betreffenden Aktien wurden zuvor
von der ISRA VISION AG, Darmstadt, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Darmstadt
unter HRB 7722 (nachfolgend ,ISRA VISION ALT*) gehalten. Die ISRA VISION ALT wurde auf die
ISRA VISION verschmolzen. Die Verschmelzung wurde am 18. Mai 2021 in das Handelsregister der
ISRA VISION eingetragen und damit wirksam. Die ISRA VISION ist damit, wie zuvor die ISRA VISION
ALT, Hauptaktionarin der ISRA VISION PARSYTEC AG im Sinne des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

Die ISRA VISION ALT, deren Gesamtrechtsnachfolgerin die ISRA VISION aufgrund der vorgenannten
Verschmelzung ist, hat bereits mit Schreiben vom 23. Marz 2021 das Verlangen an den Vorstand der
ISRA VISION PARSYTEC AG im Sinne von § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG gerichtet, die
Hauptversammlung der ISRA VISION PARSYTEC AG iiber die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktionére auf die ISRA VISION ALT (oder eine Gesamtrechtsnachfolgerin der ISRA VISION
ALT) gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung gemaR dem Verfahren nach §§ 327a ff.
AktG beschlieBen zu lassen (nachfolgend ,Ubertragungsverlangen®).

Die ISRA VISION hat mittlerweile auf Basis einer gutachtlichen Stellungnahme der RSM GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Frankfurt am Main, die Héhe der
Barabfindung auf EUR 10,24 je auf den Inhaber lautende Stiickaktie der ISRA VISION PARSYTEC AG
mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 festgelegt.

Vorstand Commerzbank AG Sparkasse Darmstadt Steuer-Nr.: 111 5706 4053
Enis Ersu (Vorsitzender) IBAN: DE87 5084 0005 0130 0581 00 IBAN: DE45 5085 0150 0000 6462 29
Hans Jirgen Christ BIC: COBADEFFXXX BIC: HELADEF1DAS VAT REG: DE 341 201 877
Dr. Johannes Giet Darmstadt HRB 100966
Tomas Lundin IBAN: DE38 5088 0050 0170 1617 00 Baden - Wirttembergische Bank AG

BIC: DRESDEFF508 IBAN: DE56 6005 0101 7496 5065 99
Aufsichtsrat BIC: SOLADEST6E00
Kurt Vandingenen

(Vorsitzender)
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In Konkretisierung des Verlangens vom 23. Marz 2021 richtet die ISRA VISION hiermit an Sie geméaR §
327a Abs. 1 Satz 1 AktG das Verlangen, den Tagesordnungspunkt

,Beschlussfassung iber die Ubertragung der Aktien der (ibrigen Aktionéare (Minderheitsaktionére)
der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen auf die ISRA VISION AG mit Sitz in
Darmstadt (Hauptaktion&rin) gegen Gewéhrung einer angemessenen Barabfindung gemaR §§
327a ff. Aktiengesetz (aktienrechtlicher Squeeze-out)”

auf die Tagesordnung der ordentlichen Hauptversammiung der ISRA VISION PARSYTEC AG zu
setzen, die am 30. Juni 2021 stattfinden soll.

Der vorgesehene Ubertragungsbeschluss soll wie folgt lauten:

,Die auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der (ibrigen Aktionédre (Minderheitsaktionére) der
ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen werden gemé&R dem Verfahren zum Ausschluss
von Minderheitsaktiondren nach §§ 327a ff. des Aktiengesetzes auf die ISRA VISION AG mit Sitz
in Darmstadt, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Darmstadt unter HRB 100966,
als Hauptaktioné&rin der ISRA VISION PARSYTEC AG gegen Gewéhrung einer von der ISRA
VISION AG zu zahlenden angemessenen Barabfindung in Héhe von EUR 10,24 je eine auf den
Inhaber lautende Stiickaktie (bertragen.”

Diesem Schreiben ist als Anlage 2 eine Erklarung der Landesbank Baden-Wirttemberg beigefiigt. Die
Landesbank Baden-Wiirttemberg ist ein im Geltungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschéftsbetrieb
befugtes Kreditinstitut. Durch die beigefiigte Erklarung tibernimmt die Landesbank Baden-Wiirttemberg
gemald § 327b Abs. 3 AktG die Gewahrleistung fiir die Erfiillung der Verpflichtung der ISRA VISION,
den Minderheitsaktiondren unverziglich nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses gemal § 327a
Abs. 1 Satz 1 AktG in das Handelsregister der ISRA VISION PARSYTEC AG die festgelegte
Barabfindung fiir die ibergegangenen Aktien zu zahlen. Die Gewahrleistungserklarung umfasst auch
die Verpflichtung der Hauptaktionarin zur Zahlung von Zinsen auf die festgelegte Barabfindung geman
§ 327b Abs. 2 AktG.

In einem schriftlichen Bericht der ISRA VISION an die Hauptversammlung der ISRA VISION
PARSYTEC AG, den wir Ihnen noch rechtzeitig gesondert zukommen lassen werden, werden die
Voraussetzungen fir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare dargelegt und die
Angemessenheit der Barabfindung erlautert und begrindet.

Auf Antrag der ISRA VISION ALT hat das Landgericht Kéin mit Beschluss vom 9. April 2021 die IVC
Independent Valuation & Consulting Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Essen, zur
sachverstandigen Priferin fur die Angemessenheit der Barabfindung der Minderheitsaktionare gemaR
§ 327c Abs. 2 Satz 3 und 4, § 293c Abs. 1 AktG ausgewahlt und bestellt, wobei im Beschluss als
verantwortlicher Prifer ausdricklich Herr Wirtschaftsprifer Dr. Jorn Schulte benannt ist. Der
Prlifungsbericht wird Ihnen ebenfalls noch rechtzeitig zugehen.
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GemaR dem als Anlage 3 beigefligten Handelsregisterauszug ist der Unterzeichner berechtigt, die
ISRA VISION alleine zu vertreten.

Mit freundlichen Griiten (

Enis Ersi
Vorstandsvorsitzender

Anlagen:
; I Depotbestatigung der Landesbank Baden-Wirttemberg
Z Gewahrleistungserklarung der Landesbank Baden-Wirttemberg

3. Handelsregisterauszug der ISRA VISION AG vom heutigen Tag
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ISRA Vision AG

z.Hd. des Vorstands der ISRA Vision AG
Industriestr. 14

64297 Darmstadt

Per Mail vorab

Depotnummer 9636535201 der ISRA VISION AG

Sehr geehrte Damen und Herren,

Hnldge /

Telefon 0711/127-28514
Telefax 0711/127/6628514

lhr Zeichen:
Unser Zeichen: vo
20. Mai 2021

wir bestatigen hiermit, dass zum 20. Mai 2021, 10:31 Uhr, im Depot Nr. 9636535201 der
ISRA VISION AG bei der Landesbank Baden-Wirttemberg 5.962.135 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien der ISRA VISION PARSYTEC AG (ISIN: DEO00A0JQ4J9) verwahrt

werden.

Mit freundlichen GriuBen

(Djnik Spaéth C—

Landesbank Baden-Wurttemberg HRA 12704

Anstalt des offentlichen Rechts Amtsgencht Stuttgart
Hauptsitze HRA 4356, HRA 104 440
Stuttgart Karlsruhe Amtsgericht Mannheim
Mannheim, Mainz HRA 40687

Amisgericht Mainz

/

Bankleitzah! 600 501 01
BIC/SWIFT-Code SOLADEST600
USt -IdNr DE 147 B00 343
kontakt@LBBW de

www LBBW de

F,

Michael Mullef , /", ~~+"
Y/
v/

Vorstand

Rainer Neske (Vorsitzender)

Karl Manfred Lochner, Dr Christian Ricken,
Thorsten Schonenberger. Volker Wirth
Generalbevollmachligter Andreas Goltz



f—\maﬂe 23
LB=BW

Kredit Neugeschaft/Agency Augustaaniage 33
Auslands- und Inlandsavale 68165 Mannheim
4244/MA
Andreas Graser Postanschrift
Dieses Dokument besteht aus 2 Seite(n) Landesbank Baden-Wurttemberg

Postfach 10 03 52
68003 Mannheim

Telefon 0621 428-72288
Telefax 0711 127-6696345
DOKA_GA@LBBW.de

Zur Ubermittlung an den Vorstand der
ISRA VISION PARSYTEC AG
Pascalstralle 16

52076 Aachen

Mannheim, 20. Mai 2021

Gewadhrleistungserkldrung fiir die Barabfindungsverpflichtung der Hauptaktionirin
gemdl § 327b Abs. 3 AktG
Referenznummer: LBW21BG903303

Die ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingelragen im Handelsregister des Amts-
gerichts Darmstadt unter HRB 100966 und mit Geschaftsanschrift Industriestrale 14, 64297
Darmstadt (die "Hauptaktionarin™) hat uns, der Landesbank Baden-Wirttemberg,
Augustaanliage 33, 68165 Mannheim, mitgeteilt, dass sie per 20. Mai 2021 unmittelbar
insgesamt 5.962.135 auf den Inhaber lautende Stiickaktien (das entspricht 96,07 % des
Grundkapitals) der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Aachen unter HRB 7346 und mit Geschaftsanschrift
Pascalstrale 16, 52076 Aachen (die "Gesellschaft"), hélt und sie damit den in § 327a AktG
genannten Schwellenwert von 95 % uberschreitet.

Wir wurden auerdem davon unterrichtet, dass die Hauptversammlung der Gesellschaft am
30. Juni 2021 auf Verlangen der Hauptaktionarin, gemaR § 327a AktG die Ubertragung der
Aktien der Ubrigen Aktionare (die "Minderheitsaktionére™) auf die Hauptaktionarin gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung beschlieRen soll. Die Minderheitsaktionare
halten insgesamt 244.043 auf den Inhaber lautende Stickaktien. Als Barabfindung hat die
Hauptlaktionéirin einen Betrag von EUR 10,24 je Ubergegangene Aktie der Gesellschaft
festgelegt.

GemaR § 327b Abs. 3 AktG hat die Hauptaktionarin dem Vorstand der Gesellschaft vor
Einberufung der Hauptversammiung die Erklarung eines im Geltungsbereich des
Aktiengesetzes zum Geschaftsbetrieb befugten Kreditinstituts zu Gbermitteln, durch die das
Kreditinstitut die Gewahrleistung fir die Erfullung der Verpflichtung der Hauptaktionarin
ubernimmt, den Minderheitsaktiondren nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses
unverzuglich die festgelegte Barabfindung fir die Ubergegangenen Stiickaktien zu zahlen.

Dies vorausgesc&ick:ilbgrnimmt die Landesbank Baden-Wirttemberg, Rechtsfahige Anstalt
des offentlichen Rechts, eingetragen unter anderem im Handelsregister des Amtsgerichts

La?desbaqu en-Wirttemberg '

~ X

Landesbank Baden-Wurttemberg HRA 1m\mkleltzahl 600 501 01 Vorstand: Rainer Neske (Vorsitzender),

Anstalt des offentlichen Rechts Amtsgericht Stuttgart BIC/SWIFT-Cade Anastasios Agethagelidis, Karl Manfred Lochner,
Hauptsitze. HRA 4356, HRA 104 440 SOLADESTE00 Stefanie Munz, Dr Christian Ricken,

Stuttgart, Karlsruhe, Amtsgericht Mannheim USt -ldNr DE 147 800 343 Thorsten Schonenberger

Mannheim, Mainz HRA 40687 kontakt@LBBW de Generalbevollméachtigter. Andreas Gétz

Identnr. 05075769 Amtsgericht Mainz www.LBBW.de
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Mannheim unter HRA 4356, mit Geschéftsadresse Augustaanlage 33, 68165 Mannheim, als
im Geltungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschaftsbetrieb befugtes Kreditinstitut hiermit
nach § 327b Abs. 3 AktG in Form einer Bankgarantie unbedingt und unwiderrufiich die
Gewabhrleistung firr die Erfullung der Verpflichtung der Hauptaktionérin gegentber den
Minderheitsaktionéren, nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses unverziglich die
festgelegte Barabfindung in Héhe von EUR 10,24 je Ubergegangene Stiickaktie der
Gesellschaft zu zahlen. Diese Bankgarantie umfasst auch die Verpflichtung der
Haup;axtli?Gnérin zur Zahlung von Zinsen auf die festgelegte Barabfindung gemaR § 327b
Abs. ]

Aus dieser Garantie erwirbt jeder Minderheitsaktionar im Wege eines echten Vertrages
zugunsten Dritter (§ 328 BGB) einen unmittelbaren Zahlungsanspruch gegen uns. § 334
BGB findet insoweit keine Anwendung.

Im Verhéltnis zu jedem Minderheitsaktionar sind Einwendungen und Einreden aus unserem
Verhaltnis zur Hauptaktion&rin ausgeschlossen.

Diese Gewahrleistungserklarung im Sinne von § 327b Abs. 3 AkiG unterliegt ausschlieBlich

dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Landesbank Bapen-wurttemberg

'Jn% Ar%@réser’\.. )
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Handelsregister B des Abteilung B Nummer der Firma:

Amtsgerichts Darmstadt Wiedergabe des aktuellen HRB 100966

Registerinhalts
Abruf vom 20.05.2021 08:30

-Ausdruck- Seite 1 von 2

1L Anzahl der bisherigen Eintragungen:

3

2. a) Firma:
ISRA VISION AG
b) Sitz, Niederlassung, inlandische Geschéftsanschrift, empfangsberechtigte Person, Zweigniederlassungen:

Darmstadt
Geschaftsanschrift: Industriestralle 14, 64297 Darmstadt

c) Gegenstand des Unternehmens:

die Entwicklung, das Marketing, der Einsatz und der Vertrieb von Produkten, Systemen, Anlagen und Dienstleistungen auf
den Gebieten der Bildverarbeitungs-, Automatisierungs-, Software- und Robotertechnologie.

3. Grund- oder Stammkapital:

50.000,00 EUR

4. a) Allgemeine Vertretungsregelung:

Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt es die Gesellschaft allein. Sind mehrere Vorstandsmitglieder bestelit, so
wird die Gesellschaft durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied gemeinsam mit einem Prokuristen
vertreten.

b) Vorstand, Leitungsorgan, geschéftsfilhrende Direktoren, persénlich haftende Gesellschafter, Geschiftsfiihrer,
Vertretungsberechtigte und besondere Vertretungsbefugnis:

Vorstand: Christ, Hans Jirgen, Ober-Ramstadt, *16.02.1962
Vorstand: Dr. Giet, Johannes, Eggenstein, *31.03.1959
Vorstand: Lundin, Tomas, Oberursel am Taunus, *17.09.1973

Einzelvertretungsberechtigt:
Vorstand: Ers(, Enis, Darmstadt, *17.02.1953

5. Prokura:

6. a) Rechtsform, Beginn, Satzung oder Gesellschaftsvertrag:
Aktiengesellschaft
Satzung vom 17.01.2019
Zuletzt gedndert durch Beschluss vom 23.03.2021

b) Sonstige Rechtsverhéltnisse:



Handelsregister B des
Amtsgerichts Darmstadt

Abteilung B
Wiedergabe des aktuellen

Registerinhalts
Abruf vom 20.05.2021 08:30

Nummer der Firma:
HRB 100966

-Ausdruck-

Seite 2 von 2

Die Gesellschaft ist als (ibernehmender Rechtstrager nach MalRgabe des Verschmelzungsvertrages vom 29.10.2020 mit
der ISRA VISION AG mit dem Sitz in Darmstadt (Amtsgericht Darmstadt HRB 7722) verschmolzen.

7 a) Tag der letzten Eintragung:

18.05.2021



Anlage E

Gewilhrleistungserkliarung der Landesbank Baden-Wiirttemberg gemif § 327b Abs. 3 AktG
vom 20. Mai 2021
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Kredit Neugeschaft/Agency Augustaanlage 33
Auslands- und Inlandsavale 68165 Mannheim
4244/MA
Andreas Graser Postanschrift:
Dieses Dokument besteht aus 2 Seite(n) Landesbank Baden-Wiirttemberg
Postfach 10 03 52
68003 Mannheim

Telefon 0621 428-72288
Telefax 0711 127-6696345
DOKA_GA@LBBW.de

Zur Ubermittlung an den Vorstand der
ISRA VISION PARSYTEC AG
Pascalstralle 16

52076 Aachen

Mannheim, 20. Mai 2021

Gewadhrleistungserklarung fiir die Barabfindungsverpflichtung der Hauptaktionirin
gemaR § 327b Abs. 3 AktG
Referenznummer: LBW21BG903903

Die ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen im Handelsregister des Amts-
gerichts Darmstadt unter HRB 100966 und mit Geschaftsanschrift Industriestrale 14, 64297
Darmstadt (die "Hauptaktion&rin") hat uns, der Landesbank Baden-Wurttemberg,
Augustaanlage 33, 68165 Mannheim, mitgeteilt, dass sie per 20. Mai 2021 unmittelbar
insgesamt 5.962.135 auf den Inhaber lautende Stiickaktien (das entspricht 96,07 % des
Grundkapitals) der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Aachen unter HRB 7346 und mit Geschaftsanschrift
Pascalstralle 16, 52076 Aachen (die "Gesellschaft"), hélt und sie damit den in § 327a AktG
genannten Schwellenwert von 95 % Uberschreitet.

Wir wurden auerdem davon unterrichtet, dass die Hauptversammiung der Gesellschaft am
30. Juni 2021 auf Verlangen der Hauptaktionarin, gemaR § 327a AktG die Ubertragung der
Aktien der ubrigen Aktionare (die "Minderheitsaktionére™) auf die Hauptaktionarin gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung beschlieRen soll. Die Minderheitsaktionére
halten insgesamt 244.043 auf den Inhaber lautende Stickaktien. Als Barabfindung hat die
Haupt?ktionéirin einen Betrag von EUR 10,24 je Ubergegangene Aktie der Gesellschaft
festgelegt.

Gemal § 327b Abs. 3 AktG hat die Hauptaktion&rin dem Vorstand der Gesellschaft vor
Einberufung der Hauptversammlung die Erklarung eines im Geltungsbereich des
Aktiengesetzes zum Geschéftsbetrieb befugten Kreditinstituts zu Gibermitteln, durch die das
Kreditinstitut die Gewahrleistung fir die Erflllung der Verpflichtung der Hauptaktionarin
ubernimmt, den Minderheitsaktiondren nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses
unverzuglich die festgelegte Barabfindung fur die ibergegangenen Stiickaktien zu zahlen.

ibernimmt die Landesbank Baden-Wirttemberg, Rechtsfahige Anstalt

Dies vorausgeschi
agen unter anderem im Handelsregister des Amtsgerichts

des o6ffentlichen Rechts, ei

Landesbank Baden-Wurttemberg HRA 12704 kleitzah! 600 501 01 Vorstand: Rainer Neske (Vorsitzender),

Anstalt des 6ffentlichen Rechts Amtsgericht Stuttgart BIC/SWIFT-Code Anastasios Agathagelidis, Karl Manfred Lochner,
Hauptsitze: HRA 4356, HRA 104 440 SOLADEST600 Stefanie Minz, Dr. Christian Ricken,

Stuttgart, Karlsruhe, Amtsgericht Mannheim USt.-ldNr. DE 147 800 343 Thorsten Schénenberger

Mannheim, Mainz HRA 40687 kontakt@LBBW.de Generalbevolimachtigter: Andreas Gétz

Identnr. 05075769 Amtsgericht Mainz www.LBBW.de
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Mannheim unter HRA 4356, mit Geschaftsadresse Augustaanlage 33, 68165 Mannheim, als
im Geltungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschéftsbetrieb befugtes Kreditinstitut hiermit
nach § 327b Abs. 3 AktG in Form einer Bankgarantie unbedingt und unwiderruflich die
Gewahrleistung fur die Erfillung der Verpflichtung der Hauptaktionarin gegentiber den
Minderheitsaktionadren, nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses unverziiglich die
festgelegte Barabfindung in Héhe von EUR 10,24 je Ubergegangene Stiickaktie der
Gesellschaft zu zahlen. Diese Bankgarantie umfasst auch die Verpflichtung der
Hauptaktionérin zur Zahlung von Zinsen auf die festgelegte Barabfindung geméaR § 327b
Abs. 2 AktG.

Aus dieser Garantie erwirbt jeder Minderheitsaktionar im Wege eines echten Vertrages
zugunsten Dritter (§ 328 BGB) einen unmittelbaren Zahlungsanspruch gegen uns. § 334
BGB findet insoweit keine Anwendung.

Im Verhaltnis zu jedem Minderheitsaktionar sind Einwendungen und Einreden aus unserem
Verhaltnis zur Hauptaktionarin ausgeschlossen.

Diese Gewahrleistungserklarung im Sinne von § 327b Abs. 3 AktG unterliegt ausschlieRlich
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Lande k Baden-Wirttemberg




Anlage F
Entwurf des Ubertragungsbeschlusses gemiB § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG



Entwurf des Ubertragungsbeschlusses

fir die ordentliche Hauptversammlung der ISRA VISION PARSYTEC AG am 30. Juni 2021

,Die auf den Inhaber lautenden Stickaktien der Ubrigen Aktionadre
(Minderheitsaktiondre) der ISRA VISION PARSYTEC AG mit Sitz in Aachen werden
gemald dem Verfahren zum Ausschluss von Minderheitsaktiondren nach §§ 327a ff. des
Aktiengesetzes auf die ISRA VISION AG mit Sitz in Darmstadt, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Darmstadt unter HRB 100966, als Hauptaktionarin
der ISRA VISION PARSYTEC AG gegen Gewahrung einer von der ISRA VISION AG zu
zahlenden angemessenen Barabfindung in Hohe von EUR 10,24 je eine auf den Inhaber
lautende Stiickaktie tibertragen.”



Anlage G

Bescheinigung der Landesbank Baden-Wiirttemberg iiber die von der ISRA VISION AG
gehaltenen Aktien der ISRA VISION PARSYTEC AG
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Telefon 0711/127-28514
Telefax 0711/127/6628514

ISRA Vision AG
z.Hd. des Vorstands der ISRA Vision AG

Industriestr. 14 lhr Zeichen:
64297 Darmstadt Unser Zeichen: vo
20. Mai 2021

Per Mail vorab

Depotnummer 9636535201 der ISRA VISION AG

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir bestatigen hiermit, dass zum 20. Mai 2021, 10:31 Uhr, im Depot Nr. 9636535201 der
ISRA VISION AG bei der Landesbank Baden-Wirttemberg 5.962.135 auf den Inhaber
lautende Stlckaktien der ISRA VISION PARSYTEC AG (ISIN: DEO0O0AQJQ4J9) verwahrt

werden.

Mit freundlichen GriRen

Landesbank Baden-Wirttemberg HRA 12704 Bankleitzahl 600 501 01 Vorstand:

Anstalt des offentlichen Rechts Amtsgericht Stuttgart BIC/SWIFT-Code SOLADESTE00 Rainer Neske (Vorsitzender),

Hauptsitze: HRA 4356, HRA 104 440 USt.-ldNr. DE 147 800 343 Karl Manfred Lochner, Dr. Christian Ricken,
Stuttgart, Karlsruhe, Amtsgericht Mannheim kontakt@LBBW de Thorsten Schonenberger, Volker Wirth
Mannheim, Mainz HRA 40687 www LBBW de Generalbevollmachligter. Andreas Gotz

Amtsgericht Mainz
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