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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 1 der au3erordentli-
chen Hauptversammlung der GORE German Office Real Estate AG am 30. November 2023 Uber
den Grund fur den Ausschluss des Bezugsrechts gemaR § 186 Absatz 4 Satz 2 AktG und zur Be-
grindung des vorgeschlagenen Ausgabebetrags

Tagesordnungspunkt 1 der aulRerordentlichen Hauptversammlung der GORE German Office Real Estate
AG mit Sitz in Frankfurt am Main (,,Gesellschaft” oder ,, GORE*) am lautet wie folgt:

Beschlussfassung tber die Erhohung des Grundkapitals der Gesellschaft im Wege einer Sachka-
pitalerhdhung unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionare sowie damit verbun-
dene Satzungsanderung

Zu Tagesordnungspunkt 1 der auRerordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am 30. November
2023 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft vor, wie folgt zu beschlieRen:

Unter der Bedingung, dass der von der Hauptversammlung der Gesellschaft am 20. Oktober 2023 unter
Tagesordnungspunkt 5 gefasste Beschluss (iber die Herabsetzung des Grundkapitals in das Handelsre-
gister der Gesellschaft eingetragen wird, wird das dann bestehende Grundkapital der Gesellschaft in
Hohe von EUR 3.752.500,00 nach folgender MaRgabe erhoht.

a) Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von EUR 3.752.500,00, eingeteilt in 3.752.500 auf
den Namen lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je
Stuckaktie, wird im Wege einer Sachkapitalerhdhung um EUR 19.000.000 auf
EUR 22.752.500,00 durch Ausgabe von insgesamt 19.000.000 auf den Namen lautenden Stiick-
aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Stlckaktie (,,Neue Aktien*)
gegen Sacheinlagen erhoht. Der Ausgabebetrag der Neuen Aktien betragt EUR 1,00 je Stiickak-
tie.

1/38



b)

c)

d)

e)

9)

Die Neuen Aktien sind von Beginn des bei Eintragung der Durchfiihrung der Sachkapitalerho-
hung in das Handelsregister laufenden Geschaftsjahres an gewinnberechtigt.

Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare der Gesellschaft ist ausgeschlossen. Die Neuen Aktien
werden zum Zweck des Erwerbs samtlicher 100 Namensaktien an der First Move! AG, einer
Aktiengesellschaft nach schweizerischem Recht mit Sitz in Rothenburg, Schweiz, eingetragen im
Handelsregister des Kantons Luzern unter CHE-116.192.360, Domiziladresse: Stationsstrasse 90,
6023 Rothenburg, Schweiz, mit einem Nennbetrag von CHF 1.000,00 je Namensaktie, was einer
Beteiligung in Hohe von 100 % am Aktienkapital der First Move! AG in Hohe von insgesamt
CHF 100.000,00 entspricht, im Verhaltnis von 190.000:1 ausgegeben. Das bedeutet, dass fiir eine
eingebrachte Aktie im Nennbetrag von je CHF 1.000,00 an der First Move! AG 190.000 Neue
Aktien ausgegeben werden.

Zur Zeichnung der Neuen Aktien werden die beiden derzeitigen Aktionare der First Move! AG,
nédmlich

(i)  die SP 1 Equity GmbH, eine Gesellschaft mit beschréankter Haftung nach deutschem Recht
mit Sitz in Frankfurt am Main, Geschéaftsanschrift: Morfelder Landstrale 277, 60598
Frankfurt am Main, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main
unter HRB 120744, und

(i) Herr Detlef W. Schmidt, geboren am 26. April 1957 in Detmold; wohnhaft: Geissacher 12,
8126 Zumikon, Schweiz,

wie folgt zugelassen:

(i) Die SP 1 Equity GmbH zur Zeichnung von Stiick 16.720.000 der Neuen Aktien gegen
Einbringung von 88 Namensaktien an der First Move! AG mit einem Nennbetrag von CHF
1.000,00 je Namensaktie, was einer Beteiligung in Héhe von CHF 88.000,00 bzw. 88 %
am Aktienkapital der First Move! AG in Hohe von insgesamt CHF 100.000,00 entspricht;
sowie

(i) Herr Detlef W. Schmidt zur Zeichnung von Stlick 2.280.000 der Neuen Aktien gegen Ein-
bringung von 12 Namensaktien an der First Move! AG mit einem Nennbetrag von CHF
1.000,00 je Namensaktie, was einer Beteiligung in Héhe von CHF 12.000,00 bzw. 12 %
am Aktienkapital der First Move! AG in Héhe von insgesamt CHF 100.000,00 entspricht.

Der Vorstand wird vorsorglich erméchtigt, zur Zeichnung der Neuen Aktien auch andere Perso-
nen zuzulassen, sofern diese zum Zeitpunkt der Einbringung Aktionare der First Move! AG sein
sollten.

Die Differenz zwischen dem Ausgabebetrag der Neuen Aktien und dem Einbringungswert der
Sacheinlagengegenstande (sdmtliche Stiick 100 Namensaktien im Nennbetrag von je CHF
1.000,00 an der First Move! AG) soll der Kapitalriicklage nach § 272 Absatz 2 Nr. 4 AktG als
s0g. schuldrechtliches Agio zugewiesen werden.

Der Vorstand ist berechtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der Sachkapitalerhéhung
festzulegen.

8 3 Absétze 1 und 2 der Satzung werden in Anpassung an die Sachkapitalerh6hung wie folgt neu
gefasst:
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»(1) Das Grundkapital der Gesellschaft betragt EUR 22.752.500,00 (in Worten: zweiundzwan-
zig Millionen siebenhundertzweiundfunfzigtausendfinfhundert Euro).

(2) Esiist eingeteilt in 22.752.500 (in Worten: zweiundzwanzig Millionen siebenhundertzwei-
undflinfzigtausendflinfhundert) auf den Namen lautende Stiickaktien mit einem anteiligen
Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Stiickaktie.

h)  Der Beschluss lber die Erhéhung des Grundkapitals im Wege der Sachkapitalerhéhung wird un-
gultig, wenn die Durchflihrung dieser Kapitalerhhung nicht spéatestens am 29. Mai 2024 in das
Handelsregister der Gesellschaft eingetragen worden ist.

i) Der Vorstand wird angewiesen, die unter lit. a) bis h) zu beschlieRende Sachkapitalerhdhung erst
und nur dann zur Eintragung im Handelsregister der Gesellschaft anzumelden, wenn der von der
Hauptversammlung der Gesellschaft am 20. Oktober 2023 unter Tagesordnungspunkt 5 gefasste
Beschluss uber die Herabsetzung des Grundkapitals in das Handelsregister der Gesellschaft ein-
getragen worden ist.

Der Vorstand der Gesellschaft beabsichtigt den Erwerb sdémtlicher Stiick 100 Namensaktien im Nenn-
betrag von CHF 1.000,00 je Namensaktie an der First Move! AG, einer Aktiengesellschaft nach schwei-
zerischem Recht mit Sitz in Rothenburg, Schweiz, eingetragen im Handelsregister des Kantons Luzern
unter CHE-116.192.360, Domiziladresse: Stationsstrasse 90, 6023 Rothenburg, Schweiz (,,First Move*
oder ,,FM*) von deren alleinigen Aktionéren (i) SP 1 Equity GmbH, eine Gesellschaft mit beschrankter
Haftung nach deutschem Recht mit Sitz in Frankfurt am Main, Geschaftsanschrift: Morfelder Land-
stralle 277, 60598 Frankfurt am Main, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am
Main unter HRB 120744, deren Alleingesellschafter Herr Thomas Olek, geboren am 12. Juni 1968,
wohnhaft in Frankfurt am Main, ist, und (ii) Herrn Detlef W. Schmidt, geboren am 26. April 1957 in
Detmold; wohnhaft: Geissacher 12, 8126 Zumikon, Schweiz, (die vorgenannten beiden Aktionare zu-
sammen die ,,FM-Aktionare*) (die von der Gesellschaft zu erwerbenden 100 Namensaktien im Nenn-
betrag von je CHF 1.000,00 an der First Move nachfolgend die ,,Einbringungsaktien* oder ,,FM-Ak-
tien®).

Die unter Tagesordnungspunkt 1 zur Beschlussfassung vorgeschlagene Erhéhung des Grundkapitals der
Gesellschaft um EUR 19.000.000,00 auf EUR 22.752.500,00 (,,Sachkapitalerhdhung* oder ,, Trans-
aktion“) dient der Finanzierung und Umsetzung dieses Erwerbs der Einbringungsaktien gegen Ausgabe
von 19.000.000 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien an der Gesellschaft (,,Neue Aktien®).

Der Vorstand der Gesellschaft hat am 24. Oktober 2023 im Wege einer Ad-hoc-Mitteilung geman
Art. 17 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 596/2014 (,,Marktmissbrauchsverordnung) die Verstéan-
digung mit den FM-Aktiondren und die Beschlussfassung des Vorstands (ber die Durchfiihrung der
Sachkapitalerhthung veroffentlicht.

Weil die mit der Sachkapitalerhdhung zu schaffenden Neuen Aktien ausschlieBlich fiir die Zwecke des
Erwerbs der Einbringungsaktien ausgegeben werden sollen, ist bei der vorgeschlagenen Sachkapitaler-
hohung das Bezugsrecht der Aktionére der Gesellschaft ausgeschlossen.

Im Folgenden erstattet der Vorstand gemal § 186 Absatz 4 Satz 2 AktG Bericht Uber die Griinde fiir
den Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts sowie die Begriindung des Ausgabebetrags im Rahmen
der vorgeschlagenen Sachkapitalerhthung.
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Fir den Bericht werden zunéchst in diesem Abschnitt I11. der Hintergrund der geplanten Transaktion
sowie die geplante Transaktion selbst dargestellt. Dies betrifft insbesondere (i) die Beschreibung der
Gesellschaft und der First Move, (ii) die Rahmenbedingungen der Transaktion, (iii) die Erlauterung der
Bewertung der an der Transaktion beteiligten Unternehmen sowie (iv) die Angemessenheit des Aus-
tauschverhaltnisses.

In dem dann folgenden Abschnitt I\VV. werden die sachliche Rechtfertigung des Bezugsrechtsausschlus-
ses im Rahmen der Sachkapitalerhéhung bezogen auf den Zweck der KapitalmalRnahme dargestellt so-
wie der vorgeschlagene Ausgabebetrag bzw. das vorgeschlagene Austauschverhéltnis begriindet.

1. Hintergrund der geplanten Transaktion

a) GORE German Office Real Estate AG

M)

2

Registereintragung und Sitz

Die Gesellschaft wurde am 25. Mérz 2009 als IMMOSELECT AG errichtet und am
7. August 2009 ins Handelsregister eingetragen. Die Hauptversammlung vom 19. Mérz
2012 beschloss die Umfirmierung in Minchner Immobilien Center AG; die Eintragung
der Umfirmierung erfolgte am 27. Mérz 2012. Die Hauptversammlung vom 18. Novem-
ber 2019 beschloss die Umfirmierung in GORE German Office Real Estate AG; die Ein-
tragung der Umfirmierung erfolgte am 20. November 2019.

Derzeit hat die Gesellschaft ihren Sitz in Frankfurt am Main und ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 117334 eingetragen. Die Geschaftsan-
schrift der Gesellschaft lautet: Bockenheimer Landstrale 17-19, 60325 Frankfurt am
Main.

Aktienkapital und Borsennotierung

Das im Zeitpunkt der Einberufung der am 30. November 2023 stattfindenden auf3eror-
dentlichen Hauptversammlung im Handelsregister eingetragene Grundkapital der Gesell-
schaft betragt EUR 37.525.000,00 und ist eingeteilt in 37.525.000 auf den Namen lau-
tende nennbetragslose Stuckaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von
EUR 1,00 je Aktie. Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft hat jedoch am
20. Oktober 2023 unter Tagesordnungspunkt 5 bereits eine Herabsetzung des Grundka-
pitals der Gesellschaft um EUR 33.772.500,00 auf EUR 3.752.500,00 (,,Kapitalherab-
setzung®) beschlossen. Das nach Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung
in das Handelsregister bestehende Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von
EUR 3.752.500,00 wird in 3.752.500 auf den Namen lautende nennbetragslose Stiickak-
tien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1,00 je Aktie (unabhangig
vom Zeitpunkt ihrer Ausgabe, je eine ,, GORE-AKktie*) eingeteilt sein.

Die Erstnotierung der GORE-Aktien erfolgte am 13. Dezember 2019; sie werden im Frei-
verkehr der Bdrse Minchen im Segment m:access gehandelt und seit dem 17. Dezember
2019 auch im Xetra-Handel.

Grolite Aktiondrin der GORE mit einer Beteiligungsquote von rund 84,5 % ist die PREOS
Global Office Real Estate & Technology AG mit Sitz in Frankfurt am Main, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 123004 (,,PREOS*),
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®)

(4)

an der wiederum die publity AG mit Sitz in Frankfurt am Main, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 113794 (,,publity*) mit einer
Beteiligungsquote von rund 94 % beteiligt ist. Mehrheitsaktionarin der publity mit einer
Beteiligungsquote von rund 55 % ist die Neon Equity AG mit Sitz in Frankfurt am Main,
eingetragen in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB
128830, (,,Neon Equity*) deren mittelbarer Mehrheitsaktionar Herr Thomas Olek, gebo-
ren am 12. Juni 1968, wohnhaft in Frankfurt am Main, ist.

Die Ubrigen GORE-Aktien, die rund 15,5 % des Grundkapitals reprasentieren, befinden
sich im Streubesitz.

Unter Zugrundelegung dieser Beteiligungsverhéltnisse werden unmittelbar nach Vollzug
der Sachkapitalerhéhung die PREOS noch mit rund 13,94 % und die FM-Aktionére zu-
sammen mit rund 83,51 % an der GORE beteiligt sein; die brigen rund 2,56 % der
GORE-Aktien werden sich im Streubesitz befinden.

Aktueller Unternehmensgegenstand

Aktueller Unternehmensgegenstand der Gesellschaft ist ausweislich ihrer Satzung der Er-
werb, die Verwaltung, die Nutzung und die Verwertung von Grundstlicken und grund-
stiicksgleichen Rechten in Deutschland und im Ausland sowie Beteiligungen aller Art,
inshbesondere die Beteiligung an Unternehmen, die sich auf dem Gebiet der Errichtung,
der Betreuung, der Bewirtschaftung, der Verwaltung und des Abverkaufs von Bauten in
allen Rechts- und Nutzungsformen betétigen, einschliel3lich der Beteiligung an Immobi-
lienfonds, sowie die Vornahme aller damit in Zusammenhang stehender Geschafte.

Die Gesellschaft (ibt keine Téatigkeit aus, die einer staatlichen Genehmigung bedarf oder
anderweitig erlaubnispflichtig ist. Die Gesellschaft kann ihren Unternehmensgegenstand
selbst oder durch Tochter- und Beteiligungsunternehmen verwirklichen. Das Unterneh-
men kann Dienstleistungen aufgrund von Geschéftsbesorgungsvertrdgen und éhnlichen
Vereinbarungen durch Dritte erftllen lassen.

Die Gesellschaft ist zu allen Geschéften und Malinahmen berechtigt, die den Gegenstand
des Unternehmens unmittelbar oder mittelbar zu férdern geeignet sind. Die Gesellschaft
kann zu diesem Zweck im In- und Ausland Tochtergesellschaften und Zweigniederlas-
sungen errichten sowie sich an anderen Unternehmen beteiligen oder deren Geschafte
fuhren. Die Gesellschaft kann Unternehmen erwerben oder sie verdauRern, sie unter ein-
heitlicher Leitung zusammenfassen und Unternehmensvertrége im Sinne von 88 291, 292
AktG mit ihnen schlieBen oder sich auf die Verwaltung der Beteiligung beschranken. Sie
ist berechtigt, ihren Betrieb ganz oder teilweise in Beteiligungsunternehmen gleich wel-
cher Rechtsform auszugliedern.

Stellung der Gesellschaft in der Unternehmensgruppe und Organisationsstruktur
Die Gesellschaft ist Obergesellschaft einer Unternechmensgruppe (,, GORE-Gruppe®).

Sie entfaltet ihre Geschaftstatigkeit einerseits Uber eine Zwischenholding, die PREOS
Immobilien GmbH, und andererseits Uber unmittelbare Mehrheitsbeteiligungen an Ob-
jektgesellschaften.
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Die GORE hat vier direkte Tochtergesellschaften, an denen sie zu 100 % beteiligt ist,
namentlich (i) die GORE Telgte Orkotten 59 GmbH, (ii) die GORE Bad Homburg, Hew-
lett-Packard-Stralle 4 GmbH, (iii) die GORE Duisburg, Muhlheimer StraRe 100 GmbH
und (iv) die GORE Neuss, Im Taubental 30 GmbH. An einer weiteren Objektgesellschaft,
der GORE Neu-Isenburg, Martin-Behaim-Stralle 4-6 GmbH (vormals: Gewerbepark
Neu-Isenburg GmbH), halt die GORE 94 % der Geschaftsanteile.

An ihrer daneben bestehenden Zwischenholding, der PREOS Immobilien GmbH, ist die
Gesellschaft mit 89,9 % beteiligt, wahrend die PREOS die Ubrigen 10,1 % der Geschafts-
anteile an der PREOS Immobilien GmbH hélt. Die PREOS Immobilien GmbH besitzt
ihrerseits 17 unmittelbare Tochtergesellschaften, an denen sie jeweils zu 100 % beteiligt
ist. Dabei handelt es sich — mit jeweils fortlaufender Nummerierung — um die PREOS 1.
Beteiligungsgesellschaft mbH, die PREOS 2. Beteiligungsgesellschaft mbH usw. (bis
PREQS 14. Beteiligungsgesellschaft mbH) sowie um die PREOS 16. Beteiligungsgesell-
schaft mbH, die PREOS 17. Beteiligungsgesellschaft mbH und die PREOS 18. Beteili-
gungsgesellschaft mbH.

Zwischen der PREOS Immobilien GmbH (jeweils als Obergesellschaft) und 14 ihrer
Tochtergesellschaften, namentlich — mit jeweils fortlaufender Nummerierung — der
PREQS 1. Beteiligungsgesellschaft mbH, der PREOS 2. Beteiligungsgesellschaft mbH
usw. (bis PREOS 14. Beteiligungsgesellschaft mbH) (jeweils als Untergesellschaft) be-
stehen Ergebnisabfuhrungsvertrage. Daneben bestehen Ergebnisabfiihrungsvertrage (i)
zwischen der PREOS 3. Beteiligungsgesellschaft mbH (als Obergesellschaft) und der Ob-
jekta Fitingsweg GmbH (als Untergesellschaft) sowie (ii) zwischen der PREOS 6. Betei-
ligungsgesellschaft mbH (als Obergesellschaft) und der LVG Nieder-Olm GmbH (als
Untergesellschaft).

Insgesamt hélt die Gesellschaft (mittelbar) Uber ihre Objektgesellschaften im Zeitpunkt
der Bekanntmachung dieses Vorstandsberichts sieben (7) Biro- bzw. Gewerbeimmaobi-
lien, von denen eine Immobilie zwar bereits verauRert wurde, der Ubergang von Nutzen
und Lasten jedoch noch nicht erfolgt ist:

Objekt Eigentiimerin Segment Status
Ratingen, Oberhausener  |PREOS 1. Beteiligungs-
Str. 33/1 gesellschaft mbH Gewerbe Bestand
Ratingen, Oberhausener  |PREOS 5. Beteiligungs- "
Str. 33/2 gesellschaft mbH Biro Bestand
Ratingen, Oberhausener |PREQOS 10. Beteili- Biiro Bestand
Str. 33/3 gungsgesellschaft mbH
Nieder-Olm, Am Hahnen- | LVG Nieder-Olm Biiro Bestand
busch 4 GmbH
Oberhausen, Emschertal- |PREOS 11. Beteili- Biiro Bestand
straRe 12 gungsgesellschaft mbH
Lidenscheid, Bahnhof- Projekta Lidenscheid 1 "

Buro Bestand

straRe GmbH

6/38



GORE Neu-Isenburg, VerauRert
Martin-Behaim-StralRe Biro (noch kein Nutzen-
4-6 GmbH [/Lasteniibergang)

Neu-Isenburg, Martin Be-
haim Stral3e 4-6

Die nachfolgende Grafik zeigt die Stellung der Gesellschaft in der GORE-Gruppe:

=l

15,5%

GORE German Office Real Estate AG

89,9%
Orkorten 59 Gmbk . GmbH
PREOS 1, L300%
GORE Bod Homurg, 100% Betedfigungsgeselischaft mbH
Hewlett Packard-Strafie 4 . 100% PREOS 3.
G Ueteilligungsgeseiischaft mbh
PREOS 2. 100%
Brteiligungsgesclischat mbl - | | oo
Objekta Fatingyweg Gt
GORE Dulsburg, 100%
Mitiheimes Strafe 100 pr—— PREOS 4. 100%
) Beteilipungsgesolischatt mbH
100% PREOS 6,
Bereillgungsgeselischan mtH
PREDS 5. _100% |
GORE Mewss. bt 100% Beteiligunggeseticheft mbit | o
Taubental 30 GubH LV Nieder. Olm GmbH
PREOS 7. _100% |
BetelllpangsgrseRchat mdH
100% PREOS 15,
“"'“*””ﬁ“ A% Beteifgungsgeselischatt mbH
Martin-Behsim. Strolie —_—
e PREOS 8. - oo | | seom
Projekta Lidenschela § GmbH
PREDS 9. 100%
Betelligunpigeselischaft mbh
PREOS 10. 100%
Betedigungsgeselischatt mbH
PREOS 1L 100% |100% PREOS 16.
Betelligungsgeselischatt mbH Betellipangsgesedachatt mos
PREOS 12 100% |100% PREOS 17.
Beteiligungsgeselischaft mbt s Beteiligungsgesedachatt mot
PREOS 14. 100% |100% PREOS 18,
mbi Beteilipungsgesedschant moH

(5) Geschaftstatigkeit und geplante Neuausrichtung der Gesellschaft

Nach ihrem aktuellen Gesché&ftsmodell fungiert die Gesellschaft als Immobiliengesell-
schaft mit besonderem Anlagefokus auf in deutschen Ballungszentren belegene Gewer-
beimmobilien mit hohen Wertsteigerungspotentialen. Sie hatte sich zum Ziel gesetzt, sich
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in diesem Segment als Halter eines Bestands von renditestarken Gewerbeimmobilien im
deutschen Markt zu positionieren. Die Gesellschaft fokussierte sich dabei zunédchst nur
auf den Erwerb von Immobilien mit einem Marktwert zwischen etwa EUR 1 Mio. und
EUR 15 Mio., wobei diese Wertgrenze in Einzelfallen auch tberschritten werden konnte.

Mit der im Jahr 2020 im Rahmen einer Sachkapitalerhdhung erfolgten Einbringung von
89,9 % der Geschéftsanteile an der PREOS Immobilien GmbH durch die PREOS in die
Gesellschaft hat die Gesellschaft ihre Geschéftstatigkeit auf den Erwerb von Immobilien
mit einem teils deutlich hoheren Marktwert (bis EUR 40 Mio.) erweitert.

Als Holdinggesellschaft hat die Gesellschaft die Immobilien nicht direkt erworben, son-
dern ausschlieflich Uber Objektgesellschaften. Sie blndelt dabei die wesentlichen Lei-
tungsfunktionen, wozu insbesondere die Bestimmung der Unternehmensstrategie, die In-
vestor Relations sowie das Reporting, die Auswahl der zu erwerbenden Immobilien, die
Unternehmens- und Immobilienfinanzierung, das Risikomanagement sowie die Steue-
rung des ausgelagerten Immobilien Asset Managements gehdren. Im Rahmen dieses ver-
folgten Geschaftsmodells investiert die Gesellschaft in Immobilien, bewirtschaftet diese
und optimiert ihren Bestand jeweils Uber ein externes, von der publity erbrachtes Asset
Management und verduRRert ggf. Immobilienobjekte nach erfolgreicher Wertsteigerung.

Im Kontext der gegenwartigen, und zukiinftig zu erwartenden Entwicklung des europai-
schen und insbesondere des deutschen Immobilienmarktes muss dieses aktuelle Ge-
schaftsmodell der GORE hinsichtlich seiner Zukunftsfahigkeit kritisch hinterfragt wer-
den. Durch die Kombination aus sinkenden Marktpreisen insbesondere im Bereich von
Buroimmobilien sowie die Vervielfachung der Finanzierungskosten infolge eines hohen
Zinsniveaus sieht sich die GORE mit ihrem bisherigen Geschaftsmodell kaum noch dazu
in der Lage, profitabel zu wirtschaften.

Mit Umsetzung der Transaktion beabsichtigt die Gesellschaft daher, ihre Geschéftstatig-
keit wie folgt neu auszurichten:

Im Kontext des extrem starken Wachstums des Marktes fur Elektroautos und der damit
einhergehenden steigenden Nachfrage an Ladeinfrastruktur hat die GORE die ‘Automa-
tisierte Park- und Parkhaustechnologie’ als Ausgangspunkt fur ein zukunftsfahiges und
nachhaltiges neues Geschaftsmodell fur sich identifiziert.

In diesem Zusammenhang wurde der Gesellschaft der Erwerb der First Move vorgeschla-
gen, die gegenwaértig als Beratungsgesellschaft mit Fokus auf Mobilitats- und Parkldsun-
gen tatig ist. In diesem Bereich verfiigt die First Move Uber mehrere Patente, auf deren
Grundlage sie vollautomatisierte Parkhauslésungen entwickeln und vornehmlich in der
sog. DACH-Region (Deutschland, Osterreich, Schweiz) und auf dem weiteren europai-
schen Markt vertreiben mdchte.

Die Gesellschaft sieht in der Verbindung des von der First Move verfolgten Geschéfts-
modells mit ihrem eigenen starken Netzwerk zu Projektentwicklern und Immobilienei-
gentumern sowie ihrem Zugang zu tausenden Objekten im deutschen Markt, eine ideale
Ausgangskonstellation, um in dem stark wachsenden Geschiftsfeld ‘ Automatisiertes Par-
ken’ bereits kurzfristig zu einem fiihrenden Anbieter in Deutschland werden zu kénnen.

8/38



Ihre Plane zum Verkauf des aktuellen Immobilienportfolios verfolgt die Gesellschaft wei-
ter. Angesichts der schwierigen Lage auf den Immobilienmérkten kann sich dieser Pro-
zess aber noch Uber eine langere Zeit hinziehen, so dass die sechs noch nicht verkauften
Bestandsimmobilien ggf. langerfristig im mittelbaren Besitz der Gesellschaft verbleiben
und bis zu einem Verkauf entsprechend dem bisherigen Geschaftsmodell weiterentwi-
ckelt werden.

b) First Move

M)

2

®)

(4)

Registereintragung und Sitz

Die First Move ist eine nach schweizerischem Recht errichtete Aktiengesellschaft mit
Sitz in Rothenburg, Schweiz. Sie ist eingetragen im Handelsregister des Kantons Luzern
(Schweiz) unter CHE-116.192.360. Die Domiziladresse der First Move lautet: Stations-
strasse 90, 6023 Rothenburg.

Aktienkapital, Gesellschafterstruktur und Beteiligungen

Das im Handelsregister des Kantons Luzern (Schweiz) eingetragene Aktienkapital der
First Move betrdgt CHF 100.000,00 und ist eingeteilt in insgesamt Stiick 100 Namensak-
tien zu je CHF 1.000,00. Die FM-Aktien sind derzeit nicht verbrieft.

Alleinige Aktiondre der First Move sind die FM-Aktionare, die wie folgt am Aktienkapi-
tal der First Move beteiligt sind:

(i) Die SP 1 Equity GmbH halt Stiick 88 der FM-Aktien, was einer Beteiligung in Hohe
von CHF 88.000,00 bzw. 88 % am Aktienkapital der First Move entspricht. Alleini-
ger Gesellschafter der SP 1 Equity GmbH ist Herr Thomas Olek, geboren am
12. Juni 1968, wohnhaft in Frankfurt am Main.

(ii) Herr Detlef W. Schmidt hélt Stiick 12 der FM-Aktien, was einer Beteiligung in Hohe
von CHF 12.000,00 bzw. 12 % am Aktienkapital der First Move entspricht.

Die First Move hélt derzeit keine gesellschaftsrechtlichen Beteiligungen an anderen Ge-
sellschaften.

Gesellschaftszweck

Zweck der First Move ist nach Artikel 2 ihrer Statuten die Erbringung von Beratungsleis-
tungen jeder Art, die Durchfiihrung von Schulungen sowie der Erwerb, die Verauerung
und die Verwaltung von Beteiligungen.

Die First Move ist zur Errichtung von Zweigniederlassungen im In- und Ausland berech-
tigt. Sie kann andere Unternehmen griinden, erwerben oder sich an ihnen beteiligen. Sie
kann ihren Gegenstand auch ganz oder teilweise mittelbar verwirklichen.

Geschéftstatigkeit der First Move

Die First Move ist gegenwaértig eine Beratungsgesellschaft mit Fokus auf Mobilitats- und
Parklosungen und hélt diesbeziiglich mehrere Patente. Dazu fokussiert sich die First
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c)

Move auf die Themenfelder Kreation und Planung, Netzwerke und Kooperationsmanage-
ment sowie Aktions- und Interimsmanagement.

In der Zukunft wird sich die First Move ausschlieflich auf den Themenbereich Mobili-
tats- und Parklosungen fokussieren und vollautomatisierte Parkhaussysteme entwickeln
und Uber die Einbindung von Projektentwicklern und anderen Dienstleistern fiir ihre Kun-
den realisieren. Dabei soll sich der Vertrieb vornehmlich auf die sog. DACH-Region
(Deutschland, Osterreich, Schweiz) und daneben auch auf den weiteren europaischen
Markt ausrichten. Ein besonderer Schwerpunkt wird dabei auch auf der Erstellung einer
Ladeinfrastruktur innerhalb der Parkhausumgebungen fur Elektroautos liegen. Aufgrund
ihrer patentierten Technologie ist die First Move dazu in der Lage, eine Erhohung der
Flachenproduktivitat einer Parkhausflache um tber 100 % gegenlber einem herkdmmli-
chen Parkhaus zu erreichen und zusétzlich die Kapazitat der Ladung von Elektroautos um
ein Vielfaches zu steigern. Durch diese Innovation verbessert die First Move signifikant
die Produktivitat von Fl&chen und steigert damit zugleich die Attraktivitét der betreffen-
den Standorte.

Wirtschaftliche strategische Vorteile durch den Erwerb der Einbringungsaktien

Die GORE verschafft sich mit dem Erwerb der First Move Zugang zu einer geschiitzten, zu-
kunftsorientierten Technologie, die mafigeblich zur Erreichung der Elektromobilitatsziele in
Europa beitragen wird, und damit eine deutlich verbesserte Position im Real Estate Markt,
insbesondere vor dem Hintergrund der sich signifikant verschlechterten Ausgangslage der
GORE im bestehenden Geschéaftsmodell. Mit der Einbringung der First Move entsteht ein wei-
terer Ertragszweig im Umfeld des bestehenden Geschafts der GORE, sodass auf viele beste-
hende Synergien zugegriffen werden kann und kein totaler Umbau notwendig wird. Der Zu-
gang zum Parkhaus- und Ladeinfrastrukturmarkt wére der GORE ohne den Erwerb der First
Move nicht moglich gewesen.

2. Darstellung der geplanten Transaktion

a)

Kapitalerhéhung gegen Sacheinlagen unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts
der Aktionére

Der Erwerb der Einbringungsaktien durch die Gesellschaft erfolgt, indem diese von den FM-
Aktionéren im Zuge der von der Hauptversammlung zu beschlieRenden Sachkapitalerh6hung
unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionare in die Gesellschaft eingebracht
werden. Zu diesem Zweck haben Vorstand und Aufsichtsrat der fiir den 30. November 2023
einberufenen aulerordentlichen Hauptversammlung den Vorschlag unterbreitet, der Durch-
flhrung der Sachkapitalerhéhung zuzustimmen.

Als Zeichner der im Rahmen der Sachkapitalerhéhung auszugebenden Neuen Aktien werden
die FM-Aktionére zugelassen, mit denen die Gesellschaft einen Einbringungsvertrag tiber die
Ubertragung der Einbringungsaktien an die Gesellschaft gegen Ausgabe der Neuen Aktien
schlieRen wird.

Der Abschluss des Einbringungsvertrages ist flr den Zeitpunkt vorgesehen, zu dem feststeht,
dass die Transaktion durchgefiihrt werden kann, also insbesondere, nachdem die auf3erordent-
liche Hauptversammlung der Gesellschaft am 30. November 2023 die Sachkapitalerhthung

10/38



beschlossen hat und die Eintragung der Durchfihrung der Sachkapitalerhéhung in das Han-
delsregister sichergestellt werden kann. Vollzug kann mithin nur eintreten, wenn die auf3eror-
dentliche Hauptversammlung der Gesellschaft am 30. November 2023 dem Beschlussvor-
schlag unter Tagesordnungspunkt 1 der Einladung zur auBerordentlichen Hauptversammlung
zustimmt. Die Anmeldung der Eintragung der Durchfiihrung der Sachkapitalerhéhung in das
Handelsregister der Gesellschaft erfolgt nach Vorliegen der Voraussetzungen fiir deren Ein-
tragung (insbesondere fiir den Fall anhéngiger Anfechtungsklagen, dem Abschluss eines Frei-
gabeverfahrens, in dem die Gesellschaft obsiegt, gemaR § 246a AktG).

Nach Vollzug der Sachkapitalerhdhung und dem damit verbundenen Erwerb der Einbrin-
gungsaktien wird die GORE als alleinige Aktionarin zu 100 % an der First Move beteiligt sein.
Die Zielstruktur unmittelbar nach Vollzug der Sachkapitalerh6hung stellt sich wie folgt dar:

| 73,49% 10,02%

2,56% 13,94%
10,1%
GORE German Office Real Estate AG
(zukiinftig: Eco Motion AG)
— 39.9%
]
First Move! AG l !
GmbH
PREQS 300%
GORE Tolgee, 100% | Betrith & 1
Orkotsen 53 GmbH | 100 PREOS S,
Betriligunggeielischatt mes
PREOS 2. 100% {
Beteiligungsgescticnat abH e
GORE Bad Hombrg, un*‘ Objekts Fittingwweg Gmbh
Hewlet -Packard-Strafte 4 ~ATe 4 |
Gt PREOS 4. 100%
Betriligungpigeseiivchat mbi 8l
100% PREOS 6.
Oetaligunpigeielischatt mat
wﬁ"”w 100% | m.m:ﬂ‘! sl | %
e LVG Nieder-Otm Gt
PREOS 7. 100%
Beteilipngsgesatnchaft mbM
GORE Neuss, im 100% | 300% PREOS 13,
Toubental 30 Gmbh 1 o Betefligungsgeseschatt mbi
mou.mw | Toass
Projerts Ludemcheid 1 Gmbh
SR Se—— 9a% ! PREOS &, 100%
GmbH
PREDS 10, 100%
Berelipangugesatischan mbh
PREOS 1L 100% | 100% PREDS 15,
Besslipungugeselisonatt moh —‘"~ 1 Beesiligungigeeiivenaft moH
PREOS 12 X% | 100% PREOS 17,
Bereligungsgeseluchan seH Bereilipingigretivcnaf mitel
PREOS 14, 100% | 100% PREDS 18,
Beteilip e Betsligunpagessiischaft mit|
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b) Gegenleistung fir die Einbringung der Einbringungsaktien

Als Gegenleistung fir die von ihnen in die Gesellschaft einzubringenden Einbringungsaktien
erhalten die FM-Aktionére insgesamt Stiick 19.000.000 Neue Aktien und damit eine Beteili-
gung an der Gesellschaft im Umfang von rund 83,51 % am Grundkapital.

Die Neuen Aktien werden zu einem Ausgabebetrag von EUR 1,00 je Stiickaktie ausgegeben
und sind von Beginn des bei Eintragung der Durchfilhrung der Sachkapitalerhéhung in das
Handelsregister laufenden Geschéftsjahres an gewinnberechtigt.

Die Differenz zwischen dem Ausgabebetrag der Neuen Aktien und dem Einbringungswert der
Sacheinlagengegensténde, also der Einbringungsaktien, soll der Kapitalriicklage nach § 272
Absatz 2 Nr. 4 HGB als sog. schuldrechtliches Agio zugewiesen werden.

Die Stlck 19.000.000 infolge der Durchfiihrung der Sachkapitalerh6hung auszugebenden
Neuen Aktien verteilen sich wie folgt auf die FM-Aktionére:

(i) Aufdie SP 1 Equity GmbH entfallen Stiick 16.720.000 der Neuen Aktien, die einer Be-
teiligung in Hohe von EUR 16.720.000,00 bzw. rund 73,49 % an dem infolge der Durch-
fiihrung der Sachkapitalerhbhung auf EUR 22.752.500,00 erhéhten Grundkapital der
GORE entsprechen.

(it) Auf Herrn Detlef W. Schmidt entfallen Stlick 2.280.000 der Neuen Aktien, die einer Be-
teiligung in Héhe von EUR 2.280.000,00 bzw. rund 10,02 % an dem infolge der Durch-
fuhrung der Sachkapitalerhéhung auf EUR 22.752.500,00 erhdhten Grundkapital der
GORE entsprechen.

Vertragliche Grundlagen

Die Gesellschaft und die FM-Aktionére haben sich am 24. Oktober 2023 iber die Eckpunkte
und die Durchfiihrung der Transaktion verstandigt. Ferner hat die PREOS bereits ihre Zustim-
mung zu der Transaktion signalisiert. Siehe dazu auch die Ad-hoc-Mitteilung gemaR Art. 17
Absatz 1 der Marktmissbrauchsverordnung der Gesellschaft vom 24. Oktober 2023.

Die Gesellschaft und die FM-Aktionédre werden zudem im Nachgang einer zustimmenden der
Beschlussfassung der Hauptversammlung tiber die Sachkapitalerhéhung einen Ein-bringungs-
vertrag abschlieBen, der den Erwerb der Einbringungsaktien im Wege der Sachkapitalerho-
hung durch die Gesellschaft regeln wird.

Der im Einzelnen noch zu verhandelnde Einbringungsvertrag soll voraussichtlich folgende
wesentliche Inhalte haben:

(1) Transaktionshbeschreibung

Die FM-Aktionare werden die Einbringungsaktien im Wege einer Sachkapitalerhéhung
in die Gesellschaft einbringen und dafur die Neuen Aktien erhalten.

(2) Ubergangsstichtag/Gewinnbezugsrecht

Ubergangsstichtag fiir die Transaktion wird der 1. Januar des bei Eintragung der Durch-
fiihrung der Sachkapitalerhéhung in das Handelsregister laufenden Geschéftsjahres sein.
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Die auf die Einbringungsaktien entfallenden Gewinne des betreffenden Geschéftsjahres
werden also bereits der Gesellschaft zustehen.

(3) Gegenleistung

Die Gegenleistung fiir die Einbringungsaktien wird durch die Ausgabe der Neuen Aktien
an die FM-Aktiondre erbracht.

Ein Kaufpreisanpassungsmechanismus wird im Einbringungsvertrag nicht vorgesehen
sein und ist aufgrund der Bestimmung der Gegenleistung durch Ausgabe von Aktien
rechtlich auch nur sehr schwer umsetzbar.

(4) Garantieversprechen der FM-Aktionére

Der Einbringungsvertrag soll marktubliche selbstdndige Garantieversprechen der FM-
Aktionére bezogen auf die First Move im Hinblick auf deren Rechts- und Kapitalverhélt-
nisse, die Richtigkeit der Jahresabschliisse, die OrdnungsgeméaRheit des laufenden Ge-
schaftsbetriebes, bestehende Vertrags- und Haftungsverhaltnisse, das Bestehen 6ffent-
lich-rechtlicher Genehmigungen und Versicherungen und das Nichtvorliegen von Rechts-
streitigkeiten sowie Ubliche Steuergarantien enthalten.

(5) Steuerrechtliche Freistellung

Die FM-Aktionére sollen die Gesellschaft von Steuerverpflichtungen fiir noch nicht ent-
richtete Steuern, die gegen die First Move festgesetzt werden, freistellen.

(6) Haftungsbeschrankung

Der Einbringungsvertrag wird iibliche Haftungsbeschrankungen, wie sog. ,,de-minimis*-
und ,,basket“-Betrdge, sowie Haftungshochstgrenzen fur die Verletzung von Title- und
sonstiger Garantien vorsehen.

(7) Sonstige Regelungen

Der Einbringungsvertrag wird im Ubrigen die tblichen Regelungen eines Unternehmens-
kaufvertrages zur Vertraulichkeit, zu Kosten und Verkehrssteuern, wechselseitigen Mit-
teilungen und Schlussbestimmungen enthalten.

3. Erlauterung und Begriindung des Austauschverhaltnisses
a) Vorbemerkungen

Die Festlegung des Preises fir die Ausgabe der neu zu schaffenden Aktien an der GORE (Neue
Aktien) darf gemaR § 255 Absatz 2 AktG nicht unangemessen niedrig sein. Dabei hat die Be-
stimmung der Gegenleistung nach anerkannten Bewertungsmethoden und Wertmalstében zu
erfolgen. Der Preis der neu zu schaffenden Aktien an der GORE wurde aufgrund einer vom
Vorstand erstellten Unternehmensbewertung der GORE bestimmt (,, GORE-Unternehmens-
bewertung®).

Die Neuen Aktien werden zum Erwerb der Einbringungsaktien ausgegeben bzw. gewahrt.
Grundlage fur die Ermittlung der Angemessenheit des Wertes der Einbringungsaktien und des
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Austauschverhéltnisses von 190.000:1 (190.000 Neue Aktien gegen eine Einbringungsaktie —
»Austauschverhaltnis©) bilden neben der GORE-Unternehmensbewertung eine von Herrn
Rechtsanwalt, Wirtschaftspriifer und Steuerberater Prof. Dr. Heinz-Christian Knoll im Auftrag
der GORE erstellte Unternehmensbewertung der First Move (,,FM-Unternehmensbewer-
tung®“ und gemeinsam mit der GORE-Unternehmensbewertung die ,,Unternehmensbewer-
tungen).

Die FM-Unternehmensbewertung wurde nach dem marktiblichen IDW-S1-Standard unter
Anwendung der sog. Ertragswertmethode erstellt (siehe hinsichtlich der Einzelheiten sogleich
unter Abschnitt I11. 3. c)). Die GORE-Unternehmensbewertung wurde nach der ebenfalls unter
dem IDW-S1-Standard zuldssigen sog. Discounted-Cashflow-Methode (DCF-Methode) er-
stellt und fult auf einer eigenen Unternehmensplanung des Vorstands fur die Gesellschaft
(siehe hinsichtlich der Einzelheiten sogleich unter Abschnitt I11. 3. b)).

Der Vorstand der GORE hat die FM-Unternehmensbewertung einer eigenen Priifung unterzo-
gen und kritisch hinterfragt. Nach eingehender Uberpriifung der FM-Unternehmensbewertung
macht sich der Vorstand die in der FM-Unternehmensbewertung enthaltenen Aussagen zur
Planungsrechnung, zur Bewertungsmethodik und insoweit zu den Ergebnissen und deren
Uberpriifung zu eigen.

Der Vorstand hat anhand der beiden Unternehmensbewertungen nicht nur geprift, ob die Ein-
bringungsaktien den geringsten Ausgabebetrag der Neuen Aktien erreichen, sondern auch, ob
die im Rahmen der Sachkapitalerhéhung einzubringenden Einbringungsaktien gemaR dem
Austauschverhéltnis dem vollen, inneren Wert der Neuen Aktien entsprechen. Die zugrunde
liegenden Unternehmensbewertungen erfolgten dabei jeweils zum Bewertungsstichtag 30.
September 2023.

Der Vorstand hat die Angemessenheit des Austauschverhéltnisses auf Grundlage dieser Un-
ternehmensbewertungen beurteilt und das Ergebnis durch verschiedene Kontrolltiberlegungen
und Alternativberechnungen plausibilisiert.

Die Bewertung einer Zielgesellschaft und der fur ihren Erwerb zu leistenden Gegenleistung
hat nach der herrschenden Meinung in der rechtswissenschaftlichen Literatur und in der Recht-
sprechung grundsatzlich nach gleichen oder vergleichbaren Malstdben zu erfolgen (sog. Pos-
tulat der Methodengleichheit).

Sowohl die DCF-Methode als auch die Ertragswertmethode beruhen auf dem Kapitalwertkal-
kul (d.h. der Diskontierung zukiinftiger Zahlungsstrome) und sind vergleichbar. Bei der Er-
tragswertmethode werden die zukiinftigen Ertrdge des Unternehmens nach Steuern als Aus-
gangspunkt herangezogen, wahrend bei der DCF-Methode die zukiinftigen Cash-Flows als
Ansatzpunkt dienen. Auch wenn beide Methoden fir eine Bewertung nach dem Standard IDW
S 1 gleichberechtigt sind, ist bei Unternehmensbewertungen fiir Sachkapitalerhéhungen die
Ertragswertmethode weiterhin verbreiteter. Bei der Bewertung von bdrsennotierten Unterneh-
men wie der GORE setzt sich allerdings immer mehr die in dem angloamerikanischen Raum
verbreitete DCF-Methode durch.

Vor diesem Hintergrund hat der Vorstand das Ergebnis der nach der DCF-Methode vorge-
nommenen GORE-Unternehmensbewertung anhand einer (im Ergebnis niedrigeren) Bewer-
tung nach der Ertragswertmethode plausibilisiert. Da der Vorstand gegenuiber den FM-Aktio-
naren zugunsten der Aktiondre der Gesellschaft das hohere Ergebnis der DCF-basierten
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b)

GORE-Unternehmensbewertung durchsetzen konnte, konnte die (methodengleiche) Bewer-
tung der GORE nach dem Ertragswertverfahren im Ergebnis jedoch unbertcksichtigt bleiben.

Zudem hat der VVorstand das Ergebnis der GORE-Unternehmensbewertung noch mit einer ver-
gleichenden, zur Bewertung von Immobiliengesellschaften ebenfalls gebréuchlichen NAV-
Bewertung plausibilisiert. Da der Wertansatz fur die Gesellschaft auf Basis dieser NAV-Be-
wertung ebenfalls niedriger gewesen waére, war auch insoweit zugunsten der Aktionére der
Gesellschaft fir eine maBgebliche NAV-Bewertung der GORE kein Raum. Im Ubrigen ware
flr die First Move, bei der es sich um keine Immaobiliengesellschaft handelt, eine methoden-
gleiche NAV-Bewertung ganzlich ungeeignet.

Schliellich hat der Vorstand eine (methodengleiche) Borsenkursbewertung als Grundlage fir
die Transaktion erwogen. Allerdings kam ein direkter Vergleich von Borsenkursen bereits
deshalb nicht in Betracht, weil die FM-Aktien nicht bdrsennotiert sind. Gleichwohl hat der
Vorstand u.a. einen Dreimonatsdurchschnittskurs (analog § 31 WpUG ivV.m. §5
WpUGANgVO) der GORE-Aktien als VergleichsmaBstab zur Plausibilisierung der eigenen
GORE-Unternehmensbewertung ermittelt.

Der Vorstand kommt auf Grundlage der vorgenommenen Unternehmensbewertungen und der
erganzenden Priifungen sowie Plausibilisierungsbewertungen zu dem Ergebnis, dass das Aus-
tauschverhaltnis und damit der Ausgabebetrag in Form des Wertes der Einbringungsaktien flr
die Neuen Aktien angemessen ist.

Nachfolgend werden die Ergebnisse der Unternehmensbewertungen, jeweils separat, darge-
stellt. Anschlieend werden die Feststellungen des Vorstands zur Angemessenheit des Aus-
tauschverhéltnisses sowie des Bezugsrechtsausschlusses auf Grundlage der ermittelten Werte
zusammengefasst.

Bewertung der GORE und Plausibilisierung alternativer Bewertungen
(1) GORE-Unternehmensbewertung
aa) Bewertungsmethode

Die GORE-Unternehmensbewertung wurde anhand der Discounted-Cashflow-Methode
(DCF) erstellt. Bei diesem Bewertungsansatz wird der Wert des Unternehmens mittels
Diskontierung der im Rahmen einer Unternehmensplanung ermittelten, den Gesellschaf-
tern zukiinftig zuflieBenden Zahlungsiiberschiisse (Cashflows) ermittelt (,,Flow-to-
Equity®).

Die der GORE-Unternehmensbewertung zugrundeliegende Planungsrechnung wurde
nach dem ,,Bottom-Up-Prinzip* entwickelt. Die Bestandsobjekte sowie die Pipeline-Ob-
jekte wurden separat geplant. Wahrend fir die konkreten Projekte die individuellen Pa-
rameter der Objekte unter Berticksichtigung der Lage und der GréRe herangezogen wur-
den, basiert die Planung der Growth-Projekte auf durchschnittlichen Kennzahlen eines
Referenzprojektes. AnschlieRend erfolgte eine Kombination der Detailplanungen zur Ge-
samtunternehmensplanung.

Die Unternehmensplanung der Gesellschaft besteht aus zwei Phasen.

In der Phase 1 wurden samtliche mit den Immobilieninvestitionen sowie die mit dem
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Betrieb des (Mutter-)Unternehmens verbundenen Kosten von den zu erwarteten Ertrégen
im Detailbetrachtungszeitraum (in diesem Fall 10 Jahre) in Abzug gebracht, um die Net-
toeinnahmen (Cashflows) der einzelnen Objekte bzw. des Unternehmens fur die einzel-
nen Jahre des Betrachtungszeitraums zu bestimmen.

In Phase 2 wurden am Ende des Detailbetrachtungszeitraums VerauBerungserlose des ge-
samten Immobilienportfolios kalkuliert und eine VerdauBerung unterstellt. Diese stellen
einen Wertmalistab fir den Wert des Unternehmens zum Zeitpunkt T=10 dar.

Dabei wurden stabilisierte Marktmieteinnahmen und ein risikoorientierter Kapitalisie-
rungszinssatz sowie Exit-Multiplikatoren zugrunde gelegt. Bei dieser Methode handelt es
sich um ein dynamisches, mehrperiodiges Kalkulationsverfahren, bei dem keine weitere
explizite Darstellung von Mietentwicklungen oder Kosten im Zeitverlauf vorgenommen
wird.

Die Auswirkungen von zeitlichen Veranderungen der Miete sowie weiterer Markt- oder
Finanzfaktoren nach Ablauf der Phase 1 sind implizit in den in Ansatz gebrachten Exit-
Multiplikatoren beriicksichtigt.

Hieraus abgeleitet basiert die Planung der Cashflows-to-Equity der GORE auf finf Bau-
steinen

(i)  Barwert des Corporate Overhead (Unternehmenskosten)

(i)  Barwert der Cashflows der bereits erworbenen und zum Stichtag im Besitz befind-
lichen, noch nicht verkauften, sechs Objekte (,,Ist", Phase 1);

(iii)  Barwert der Cashflows der elf geplanten, in Priifung und Verhandlung befindlichen
Objekte (Pipeline), die im ersten Prognosejahr erworben werden sollen (Phase 1);

(iv) Barwert der Cashflows weiterer Immobilien, die in den Jahren 2025 bis 2033 er-
worben werden sollen (,,Asset Growth", Phase 1) und

(v)  Barwert des Liquidationserldses aller Objekte in Phase 2.

Fir die Bausteine (ii) und (iii) wurde Uber eine detaillierte objektweise Planung der Cash-
flow Uber den Detailbetrachtungszeitraum ermittelt, wobei fur die Pipeline-Objekte die
in den Objektbudgets vorgegebenen Zeitpunkte flr die erwarteten Closing-Termine
(=Besitzwechsel; Ubergang von Besitz/Nutzen/Lasten) der Objekte beriicksichtigt wur-
den.

Der Barwert fiir den Baustein (iv) wird kalkuliert als weiterer Ausbau des Bestandsport-
folios der GORE in den kommenden Jahren und folgt dabei der Berechnungslogik der
Bausteine (i)-(iii), wobei der Detailierungsgrad der Planung jedoch reduziert wird. Hier-
bei wird jeweils zu Beginn des jeweiligen Prognosezeitraums ein Ausbau (Ankauf) des
Portfolios kalkuliert.

Der Baustein (v) beruht auf der Annahme eines Verkaufs aller Objekte auf Basis der er-
warteten Entwicklung der Exit-Preise und der Riickfiihrung aller verbliebenen Fremdmit-
tel.
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bb) Cashflow-Planung der GORE
10-Jahresplanung fiir die Bestands- und Pipelineobjekte

Die Bewertung basiert auf einer 10-Jahresplanung fir die Bestands- und Pipelineobjekte.
Die einzelnen Annahmen der Planung, wie z.B. das EK/FK-Verhéltnis, die Zinsen der
jeweiligen Finanzierung, die Exit-Multiples etc., wurden bereits durch die Gesellschaft
bzw. die jeweilige Fachabteilung freigeben.

Bei der Objektplanung wurde auf Basis der eingegebenen Objekt- und Mietvertrags-
stammdaten sowie der Planungsparameter eine monatliche Ertrags- und Aufwandsprog-
nose erstellt. Dabei wurden verschiedene Parameter, wie beispielsweise Mietdnderungen
aufgrund vertraglicher Vereinbarungen (Staffelmietvereinbarungen, Wertsicherungsver-
einbarungen), erwarteter Entwicklungen der Marktmiete, Ausgaben fiir laufende Instand-
haltung, Wiedervermietungskosten und sonstiger Renovierungen, angenommene Leer-
standszeiten und mietfreie Zeiten, u.a. fir den gesamten Detailbetrachtungszeitraum ge-
plant.

Die zu Beginn des Prognosezeitraums leerstehende Mietflachen wurden, in Abhéngigkeit
vom Gesamtleerstand im Objekt, tber einen Zeitraum von 1 bis 2 Jahren einer Vermie-
tung zugefihrt. Dabei wurden marktiibliche objektspezifische Aufwendungen fur die
Herrichtung der Mietfldchen und die Vermittlung von Mietern kalkuliert. Nach Auslauf
eines Mietvertrags wird mit einer Wahrscheinlichkeit von 50 % von einer Verlangerung
des Mietvertrags zu bisherigen Konditionen ausgegangen, wobei ein Fixkostenbetrag fur
Instandhaltungsmafnahmen bzw. Mieterincentives und eine Provision an den Asset Ma-
nager kalkuliert wird. Es wird zu 50 % von einer Anschlussvermietung zur fortgeschrie-
benen Marktmiete, nach Ablauf einer geplanten Leerstandsdauer und nach Vermietung
und Herrichtung der Mietflachen, ausgegangen. Solche Folge-Mietvertrage wurden mit
einer Wertsicherungsklausel kalkuliert, die von einer jahrlichen Indexierung in Abhén-
gigkeit des Verbraucherpreisindex ausgeht.

Fir die Fortschreibung der Planungsannahmen wurden unterschiedliche Kostensteigerun-
gen angenommen:

Art Steigerung | Anwendung

Marktmietwachstum| 1,00 % p.a. | Marktmieten

Bewirtschaftungskosten (mit Aus-
nahme der an den Objektwert gekoppel-
ten AM-Vergiitung und der an die Mie-
terlose gekoppelten PM-Vergiitung)
Wertsicherungsvereinbarungen aus
Mietvertrégen

Ausgabensteigerung| 2,00 % p.a.

Verbraucherpreisin-

[0)
dex 2,00 % p.a.

Finanzierungskosten der Bestands- und Pipelineobjekte

Die Planung der Finanzierungskosten fir die Bestandsobjekte erfolgt auf Basis der abge-
schlossenen Vertrége. Fur die Objekte der Pipeline wurde die Finanzierung der Erwerbs-
kosten (Kaufpreis zzgl. Erwerbsnebenkosten) lber eine Senior Loan-Tranche zu einem
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Zinssatz von 5,60 % p.a. i.H.v. 65 % des Kaufpreises sowie fur den verbleibenden Kauf-
preisanteil von 35 % und der vollstandigen Erwerbsnebenkosten tber eine Shareholder
Loan-Tranche zu einem Zinssatz von 6,60 % p.a. dargestellt.

Planung des weiteren Wachstums (,,Asset Growth")

Der Asset Growth stellt die Fortschreibung des Geschaftsmodells der GORE in die Zu-
kunft dar und wird als weiterer Ausbau des Bestandsportfolios der GORE in der Zukunft
dargestellt. Er folgt dabei der Berechnungslogik der Bausteine (i) und (ii), wobei die Pla-
nungsannahmen jedoch vereinfacht wurden. Jeweils zu Beginn der Planjahre 2 bis 10
wird ein Ausbau des Portfolios in nachfolgendem Umfang unterstellt:

Jahr Kauf(pl)zrl(ji; )netto
Jahr 2 62.000.000

Jahr 3 67.000.000

Jahr 4 72.000.000

Jahr 5 77.000.000

Jahr 6 82.000.000

Jahr 7 87.000.000

Jahr 8 92.000.000

Jahr 9 97.000.000

Jahr 10 102.000.000

Auf diese Kaufpreise wurden Erwerbsnebenkosten von einheitlich 8,00 % kalkuliert (As-
set Deals inkl. Anschaffungsnebenkosten).

Die Finanzierung des Kaufpreises dieser Objekte erfolgt gleichfalls zu 65% (ber ein Se-
nior Loan, welches mit einem Zinssatz von 5,60 % p.a. verzinst und mit 1,00 % p.a. ab
dem zweiten Jahr nach Darlehensaufnahme getilgt wird. Der dariiberhinausgehende
Kaufpreisanteil sowie die Erwerbsnebenkosten wurden im Modell jeweils Uber eine
Schuldverschreibung oder ahnliche Finanzierungsinstrumente, voraussichtlich begeben
auf Ebene der Muttergesellschaft und weitergereicht an die operativen Gesellschaften, zu
einem Zinssatz von einheitlich 6,60 % finanziert. Begebungskosten solcher Finanzie-
rungsinstrumente sind im ,,Corporate Overhead" (siehe Punkt dazu sogleich) beriicksich-
tigt.

Zur Ermittlung der anfanglichen Mieteinnahmen wurden die folgenden Going-in Multi-
plikatoren bzw. Kaufpreisfaktoren unterstellt und mit inrem Kehrwert auf den jeweiligen
Kaufpreis angewendet:

Jahr Faktor
Jahr 2 17,00
Jahr 3 17,25
Jahr 4 17,50
Jahr 5 17,75
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Jahr 6 18,00
Jahr 7 18,25
Jahr 8 18,50
Jahr 9 18,75
Jahr 10 19,00

Fir die nicht-umlagefahigen und vom Eigentiimer zu tragenden Bewirtschaftungskosten
wurde eine NOI-Marge von 75 % unterstellt. Aufgrund von Wertsicherungsvereinbarun-
gen und der Annahme einer grundsétzlich positiven Marktentwicklung wird ein NOI-
Wachstum von 1,50 % p.a. angesetzt.

Planung des Corporate Overhead

Fur die GORE ist ein pauschaler Corporate G&A i.H.v. anfanglich EUR 84.678 p.m.
(entspricht EUR 1.016.136 p.a.) geplant. Dieser Betrag deckt die ,,run rate" der laufenden
allgemeinen Verwaltungskosten (Vorstands- und Personalvergiitung, Birokosten, Kosten
der Borsennotierung, Priifung, etc.) ab. Die Kosten der Immobilienbewirtschaftung und -
betreuung sind durch die PM- und AM-Vergitungen in den Objektplanungen berticksich-
tigt.

Daneben sind im Corporate Overhead der GORE die Kosten fir die Emittierung der
Schuldverschreibungen zur Finanzierung des Asset Growth enthalten. Hierzu wurde je-
weils auf das im Geschaftsjahr eingeworbene Finanzierungsvolumen ein Betrag von
0,4 % angesetzt, welcher sich wie folgt zusammensetzt: (i) 0,25 % flr Platzierungsfee
und (ii) 0,15 % fur Legal & Advisory.

cc) Ermittlung der Bewertungsparameter
Berticksichtigung von Steuern

Die berticksichtigten Steuerbelastungen wurden in einer Nebenrechnung ermittelt, indem
unter Beriicksichtigung der steuerwirksamen Betrage (NOI, Gesellschaftskosten und Zin-
sen) ein Ergebnis vor Steuern (EBT) errechnet wurde. Da es sich bei der GORE um einen
Bestandshalter handelt, kann die sogenannte ,,erweiterte Kiirzung" fiir grundbesitzhal-
tende Unternehmen flir Gewerbesteuerzwecke in Anspruch genommen werden, die dies-
beziglich eine nahezu véllige Freistellung bewirkt. Es kam somit nur ein Kérperschaft-
steuersatz in H6he von 15,825 % zur Anwendung.

Ermittlung der Liquidationserldse

Im zugrundeliegenden Bewertungsmodell fiir die Ermittlung des Barwertes unter Beriick-
sichtigung des Liquidationserldses wird ein Verkauf der Immobilien am Ende des 10.
Jahres (T=10) unterstellt.

Die Kalkulation der Verkaufserl6se erfolgte auf Basis stabilisierter Mieteinnahmen. Da-
bei wurde eine Mietertragsprognose fir ein elftes Prognosejahr um den Durchschnitt des
leerstandsbedingten und den durch mietfreie Zeiten entstandenen Mietausfall der ersten

19/38



10 Prognosejahre gemindert. Diese ,,steady state" Mieteinnahmen wurden mit einem ob-
jektspezifischen Exit-Multiple kapitalisiert. Fiir den Bereich ,,Asset Growth" wurde mit
einem einheitlichen Exit Multiple von 20,0 gerechnet, welcher sich an den Exit Multiples
fur die Bestands- und Pipelineobjekte orientiert.

Der sich so ergebende Verkaufspreis wird um die bestehenden Verbindlichkeiten (Senior
Loans, Shareholder Loans und andere Finanzierungsinstrumente) gekirzt. Aus dem be-
stehenden VerduRerungsvertrag wird eine Asset Management Fee von 3,00 % auf den
Verkaufserlos fallig. Zudem wurden die in einer Nebenrechnung ermittelten fiktiven
Steuern auf den VerdulRerungsgewinn (Verkaufspreis abzgl. Kaufpreis) i.H.v. 15,825 %
bericksichtigt.

Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes

Fir die Bewertung waren zudem die zukunftigen Cashflows-to-Equity mit einem geeig-
neten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Der fir die Diskontierung
verwendete Kapitalisierungszinssatz wurde wie tblich in seine Einzelkomponenten zer-
legt.

Fur die Ermittlung des Basiszinssatzes wurde entsprechend der Empfehlung des IDW von
einer Zinsstrukturkurve ausgegangen, die unter Beriicksichtigung des aktuellen Zinsni-
veaus und der von der Deutschen Bundesbank verdffentlichten Zinsstrukturdaten ermit-
telt wurde. Bei den verwendeten Zinsstrukturdaten handelt es sich um Schéatzwerte, die
auf der Grundlage beobachteter Umlaufrenditen von quasi-risikofreien Bundesanleihen,
Bundesobligationen und Bundesschatzanweisungen errechnet wurden. Die ermittelte
Zinsstrukturkurve bildet den Zusammenhang zwischen Zinssatzen und Laufzeiten ab, wie
er fiir Zerobonds ohne Kreditausfallrisiko gelten wiirde. Die Verwendung von aus der
Zinsstrukturkurve abgeleiteten fristadaquaten Zerobondfaktoren gewdhrleistet die gebo-
tene Einhaltung der Laufzeitdquivalenz zwischen Alternativanlage und zu bewertenden
finanziellen Uberschiissen. Auf der Basis der Zinsstrukturkurve wurde unter Berticksich-
tigung der Struktur der zu bewertenden Cashflows ein einheitlicher Basiszinssatz von
2,50 % vor personlichen Ertragsteuern ermittelt.

Zu dem Basiszinssatz hinzuzurechnen ist ein unternehmensspezifischer Risikozuschlag,
weil die Kapitalanlage in ein Unternehmen mit einem héheren Risiko belastet ist als die
Anlage in quasi-risikolose Bundesanleihen.

Zur Bemessung des Risikozuschlags wird auf der Grundlage des Capital Asset Pricing
Model (CAPM) die kiinftige, im Wege der Schétzung ermittelte Marktrisikopramie mit
einem unternehmensindividuellen Betafaktor multipliziert.

Die Marktrisikoprdmie gibt die Differenz zwischen der Rendite des Marktportfolios und
dem quasi-risikolosen Zinssatz wieder. Die kinftige Marktrisikopramie wird dabei aus
der historischen Differenz zwischen der Rendite risikobehafteter Wertpapiere und den
Renditen quasi-risikofreier Kapitalmarktanlagen abgeschétzt. Der Fachausschuss fur Un-
ternehmensbewertung (FAUB) des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland (IDW)
empfiehlt in seiner hierzu vertffentlichten aktuellen Stellungnahme, sich bei der Bemes-
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sung der Marktrisikoprdmie an einer Bandbreite von 6 % bis 8 % (vor personlichen Steu-
ern) zu orientieren. Bei der Bewertung der GORE wurde unter Berucksichtigung der
Empfehlung des IDW eine Marktrisikopramie von 7 % und damit genau der Mittelwert
der ausgesprochenen Empfehlung zugrunde gelegt.

Mit dem unternehmensindividuellen Betafaktor wird der durch die Marktrisikopramie ab-
gebildete allgemeine Risikozuschlag an das konkrete Risiko des zu bewertenden Unter-
nehmens angepasst. Als Betafaktor spiegelt das systematische Risiko wider, das den
kiinftigen erzielbaren finanziellen Uberschiissen des Bewertungsobjekts inhdrent ist. Um
das systematische Risiko der GORE-Aktie zu bewerten, wurden die Kursschwankungen
der GORE-Aktie im Vergleich mit einer Gruppe von sieben Vergleichsunternehmen
(Peer Group) analysiert. Aus der Peer Group Analyse l&sst sich im Mittelwert ein unver-
schuldetes Beta (,,unlevered beta*) von 0,25 ableiten, das im Nachgang um den geplanten
Verschuldungsgrad angepasst wurde (,,relevered beta“).

Das Verhaltnis von Marktwert des Fremdkapitals und Marktwert des Eigenkapitals (sog.
,»gearing™) wurde grundsitzlich dynamisch unter Berlcksichtigung der Objekterwerbe,
Finanzierung und laufender Uberschiisse unter Berticksichtigung eines Debt-Beta (iber
den Bewertungszeitraum ermittelt.

Aufgrund des der Planung zugrundeliegenden Geschaftsmodells, welches eine Fremdfi-
nanzierung durch Banken und eine Eigenkapitalfinanzierung durch Gesellschafterdarle-
hen vorsieht, liegt eine im Vergleich zu einem Industrieunternehmen sehr hohe, durch die
Immobilien besicherte, Verschuldung vor. In Anlehnung an den Praxishinweis 2/2018
des IDW wurde die Gewichtung des Beta-Faktors auf 5,5 gedeckelt, um auf diese Weise
eine Diskontierung der Cashflows-to-Equity mit Eigenkapitalkosten vorzunehmen, die
mit 6ffentlich verfiigbaren Informationen einer Peer-Group vergleichbar sind.

Die Bewertungsparameter zur Entwicklung der Eigenkapitalkosten stellen sich zusam-
menfassend wie folgt dar:

Parameter

Basiszinssatz 2,50 %
Beta-Faktor unlevered 0,25
Beta-Faktor relevered 0,51
Steuersatz 15,825 %
Marktrisikopramie 7,00 %
Eigenkapitalkosten 6,04 %

dd) Bewertungsergebnis

Auf Basis der ermittelten Cashflows-to-Equity und des Ansatzes des oben dargelegten
Kapitalisierungszinssatzes kommt die Unternehmensbewertung nach dem angewendeten
DCF-Verfahren zu einem Unternehmenswert der GORE zum 30. September 2023 von
EUR 22.287.382.
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Unter Berticksichtigung der insgesamt Stiick 37.525.000 Aktien zum Stichtag ergibt sich
daraus ein rechnerischer Wert von ca. EUR 0,5939 je GORE-Aktie. Bezogen auf die in-
folge der Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung reduzierte Aktienzahl (3.752.500 Stiick)
ergébe sich ein rechnerischer Wert von EUR 5,9392 je Aktie.

Entwicklung seit der DCF-Bewertung der GORE anlésslich des vormals geplanten Sach-
kapitalerh6hungsvorhabens zur Aufnahme eines luxemburgischen Investors (siehe den
Vorstandsbericht zum einzigen Tagesordnungspunkt der Hauptversammlung vom 8. Juni
2022)

Im Rahmen der vorstehend beschriebenen GORE-Unternehmensbewertung hat der Vor-
stand insbesondere auch die Entwicklungen seit der DCF-Bewertung der GORE anlass-
lich des vormals geplanten Sachkapitalerh6hungsvorhabens zur Aufnahme eines luxem-
burgischen Investors (siehe den Vorstandsbericht zum einzigen Tagesordnungspunkt der
Hauptversammlung vom 8. Juni 2022) berucksichtigt:

Die Auswirkungen der auslaufenden COVID-19-Pandemie, der Zinswende, des Ukraine-
Konflikts, und — daraus resultierend — die hohe Inflation haben in Deutschland ihre Spu-
ren hinterlassen. Aktuell sind vor allen Dingen die Auswirkungen der hohen Inflation
sowie der Zinspolitik der EZB zu spiren. Die EZB hat seit der Hauptversammlung der
GORE vom 8. Juni 2022 (im Zeitraum von Juli 2022 bis September 2023) den Leitzins
in zehn Schritten von 0,00 % auf 4,50 % angehoben. In der Geschichte gab es keine so
starke und drastische Erhéhung des Leitzins in einem so kurzen Zeitraum. Die damit ein-
getretene Zinswende mit einer Vervielfachung des Kapitaldienstes hat finanzmathema-
tisch alle Renditeimmobilien um 20 % bis 40 % entwertet, ohne dass sich etwas an der
Immobilienqualitat verandert hatte. Die Inflation hat alle laufenden Kosten des Immobi-
lienmanagements sehr stark ansteigen lassen. Die Ertrage laufen glnstigstenfalls durch
Indexierung der Mieten nach. Die Mieter selber sind aber auch belastet. Das erschwert
oft eine Weitergabe.

Die dadurch verénderte Lage am Immobilienmarkt verdeutlichen die aktuellen Zahlen.
Insgesamt wurden in Deutschland im ersten Halbjahr 2023 lediglich knapp EUR 9,8 Mrd.
in gewerblich genutzte Immobilien und Entwicklungsgrundstiicke investiert. Das ent-
spricht einem Riickgang von knapp 68 % gegeniiber dem Vorjahreszeitraum. Diese Ent-
wicklung ist flachendeckend und betrifft simtliche A-Standorte in Deutschland. Am
Standort Frankfurt ergibt sich ein Transaktionsvolumen von EUR 303 Mio. im ersten
Halbjahr 2023, was einem Riickgang von knapp 90 % im Vergleich zum 1. Halbjahr 2022
entspricht. Das kumulierte Transaktionsvolumen der letzten zwolf Monate entspricht dem
Volumen eines mittleren Quartalsergebnisses in den letzten 10 Jahren. Fir den Immobi-
lienmarkt in B-Lagen, auf dem die GORE tétig ist, sieht die Situation noch schlechter aus.

2022 betrug das Transaktionsvolumen am deutschen Immobilieninvestmentmarkt insge-
samt EUR 65,8 Mrd., von denen EUR 52,3 Mrd. auf Gewerbeimmobilien und EUR 13,5
Mrd. auf Wohnimmobilien entfielen. Verglichen mit 2021 ist das ein deutlicher Riick-
gang um 41 %. Die (bliche Jahresendrallye blieb Ende 2022 aus, bedingt durch die ge-
stiegenen und unwégbaren Risikofaktoren in Form des Konflikts in der Ukraine, globaler
rezessiver Tendenzen, héherer Finanzierungskosten und Sorgen um einen geringeren Bu-
roflachenbedarf von Unternehmen aufgrund von Home Office-Quoten. Diese Umsténde

22/38



®)

fiihrten vielfach zu einer abwartenden Haltung potenzieller K&ufer von Biroobjekten und
ebenso fir unterschiedliche Preisvorstellungen von Verkaufern und Kaufern.

Die GORE ist aufgrund der Kombination aus einer zuriickhaltenden Nachfrage, sinkender
Marktpreisen sowie der dem Zinsumfeld geschuldeten Vervielfachung der Kosten fiir die
Beschaffung von Eigenkapital und Finanzierungen derzeit kaum in der Lage, mit ihrem
bisherigen Geschéaftsmodell profitabel zu wirtschaften.

Auf Grundlage der innerhalb kurzer Zeit tiefgreifend gednderten Marktlage musste das
Ergebnis der DCF-basierten GORE-Unternehmensbewertung zum 30. September 2023
im Vergleich zu der DCF-Bewertung aus Mitte 2022 bei gleicher Investitionsplanung
deutlich sinken.

Borsenwert der GORE als Vergleichsmal3stab

Im Rahmen der Bewertung der GORE hat der Vorstand auch den Borsenwert der GORE
in die Betrachtung einbezogen und geprift, ob hieraus zugunsten der Aktionare ein ho-
herer Wert je GORE-Aktie abzuleiten ist.

Der Borsenwert wurde zu diesem Zweck aus der Anzahl der ausstehenden GORE-Aktien
und den Kursen im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse ermittelt.

Der Vorstand hat hierbei sowohl Stichtagsbetrachtungen als auch Betrachtungen eines
volumengewichteten Borsenkurses innerhalb eines Referenzzeitraumes von drei Monaten
angestellt, um moglichen kurzfristigen Schwankungen Rechnung tragen zu kénnen. Auf-
grund der jeweils zu beobachtenden Handelsaktivitaten lagen hierbei keine Anzeichen
vor, die darauf hindeuteten, dass der Borsenkurs ausnahmsweise durch externe Faktoren
offensichtlich verzerrt wurde.

Die Borsenkursbetrachtung fiihrte zu folgenden Ergebnissen:

- Ausgehend von dem Bdrsenkurs (Schlusskurs Xetra) der GORE-Aktie zum 23. Ok-
tober 2023 von EUR 0,184 ergibt sich ein Borsenwert der GORE von
EUR 6.904.600,00.

- Der volumengewichtete Durchschnittskurs der GORE-Aktie aus einem Zeitraum
von drei Monaten (3M-VWAP) vor dem 23. Oktober 2023 belduft sich auf
EUR 0,2968 je GORE-Aktie, entsprechend einem Bdrsenwert der Gesellschaft von
EUR 11.137.420,00.

Eine Vergleichsbetrachtung mit dem Ergebnis der GORE-Unternehmensbewertung in
Hohe von EUR 22.287.382, entsprechend ca. EUR 0,5939 je GORE-Aktie zeigt, dass
samtliche der oben genannten Bérsenwerte unterhalb des anhand der DCF-Methode er-
mittelten Unternehmenswertes der GORE liegen.

Eine Orientierung am Borsenkurs der GORE-Aktie wiirde daher nicht zu einem hoheren
Unternehmenswert oder einem hdheren Wert je Neuer Aktie flhren, weshalb der Vor-
stand zugunsten der Aktionare der GORE dem Austauschverhaltnis die héhere DCF-Be-
wertung zu Grunde gelegt hat.
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(4) Net Asset Value (NAV) der GORE als Vergleichsmalstab

Ergénzend hat der Vorstand zur Plausibilisierung des Ergebnisses der GORE-Unterneh-
mensbewertung eine vergleichende tiberschldgige Bewertung der Gesellschaft anhand ih-
res Nettoinventarwerts (Net Asset Value —,, NAV “) vorgenommen und dabei einen Wert
von insgesamt rund EUR 15 Mio. bzw. EUR 0,40 je GORE-Aktie ermittelt.

Die NAV-Bewertung ist insbesondere bei Immobiliengesellschaften eine grundsatzlich
geeignete und in der Praxis weit verbreitete Bewertungsmethode. Die Immobilien werden
mit ihrem Verkehrswert berticksichtigt. Der Net Asset Value des Unternehmens berech-
net sich dabei als Differenz aus dem Gesamt(immobilien)vermaégen der Gesellschaft, d.h.
den Verkehrswerten ihrer Immobilien, und ihren ebenfalls zu Verkehrswerten bewerteten
Verbindlichkeiten.

Auch der nach dieser Berechnungsmethode ermittelte Unternehmenswert liegt unter dem
anhand der DCF-Methode ermittelten Unternehmenswert der GORE, weshalb sich der
Vorstand fur die Wertermittlung im Rahmen der Sachkapitalerhdhung nicht auf den NAV
gestitzt hat, sondern zugunsten der Aktiondre der GORE dem Austauschverhaltnis das
hohere Ergebnis der GORE-Unternehmensbewertung zu Grunde gelegt hat.

(5) Nach dem Ertragswertverfahren ermittelter Wert als Vergleichsmalstab

Zur weiteren Plausibilisierung des Bewertungsergebnisses hat der Vorstand zudem eine
Uberschlagige Bewertung der Gesellschaft anhand der Ertragswertmethode vorgenom-
men, wie sie auch der FM-Unternehmensbewertung zugrunde gelegt wurde.

Der nach dieser Berechnungsmethode ermittelte Unternehmenswert liegt ebenfalls unter
dem anhand der DCF-Methode ermittelten Unternehmenswert der GORE, weshalb sich
der Vorstand fir die Wertermittlung im Rahmen der Sachkapitalerhéhung nicht auf das
Ertragswertverfahren gestlitzt hat, sondern zugunsten der Aktionédre der GORE dem Aus-
tauschverhaltnis das héhere Ergebnis der GORE-Unternehmensbewertung zu Grunde ge-
legt hat.

(6) Ergebnis

Im Ergebnis hat der Vorstand fur die Zwecke der Sachkapitalerh6hung den Wert der
Neuen Aktien (und damit das Austauschverhéltnis) zugunsten der Aktionare der Gesell-
schaft allein auf Basis des Ergebnisses der DCF-basierten GORE-Unternehmensbewer-
tung zum 30. September 2023 bestimmt, da weder eine vergleichende Aktienkursbetrach-
tung noch vergleichende NAV- und Ertragswert-Bewertungen einen hoheren Wertansatz
fiir die Neuen Aktien gerechtfertigt hatten.

c) Bewertung der First Move
(1) Bewertungsmethode
aa) Bewertung der First Move nach der Ertragswertmethode

Nach dem vom Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. entwickelten Standard
zur Unternehmensbewertung IDW S 1 i.d.F. 2008 kann der Wert eines Unternehmens
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entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted-Cash-Flow-Verfahren ermittelt
werden. Die Bewertung der First Move erfolgte nach dem Ertragswertverfahren.

Beim Ertragswertverfahren wird zunichst der Barwert der finanziellen Uberschiisse des
betriebsnotwendigen Vermdgens ermittelt. Vermdgensgegenstdnde (einschliellich
Schulden), die einzeln Ubertragen werden konnen, ohne dass davon die eigentliche Un-
ternehmensaufgabe bertihrt wird (funktionales Abgrenzungskriterium), sind als nicht be-
triebsnotwendiges Vermdgen zu berticksichtigen. Die Summe der Barwerte der finanzi-
ellen Uberschiisse des betriebsnotwendigen und des nicht betriebsnotwendigen Vermo-
gens ergibt grundsatzlich den Unternehmenswert.

Es wird unterschieden zwischen echten und unechten Synergien. Die echten Synergien
sind ausschlieflich durch Kooperationen bestimmter Unternehmen aufgrund spezifischer
Eigenschaften realisierbare oder unter Beriicksichtigung der Auswirkungen aus dem Be-
wertungsanlass erzielbare Uberschiisse, wihrend die unechten Synergien mit einer na-
hezu beliebigen Vielzahl von Partnern umgesetzt werden kdnnen oder ohne Berticksich-
tigung des Bewertungsanlasses realisierbar sind. Nur diese Synergien sind, soweit sie auf
das Bewertungsobjekt entfallen, in der Bewertung zu beriicksichtigen.

Bei der Ermittlung von Unternehmenswerten ist unter Beriicksichtigung rechtlicher Rest-
riktionen grundsatzlich von der Ausschiittung der finanziellen Uberschiisse auszugehen,
die aufgrund eines zum Bewertungsstichtag dokumentierten Unternehmenskonzepts zur
Verfligung stehen sollen. Bei der Ermittlung der Nettoeinnahmen der Unternehmenseig-
ner sind Thesaurierungen sowie deren Verwendung zu beriicksichtigen.

Fur die Bewertung eines Unternehmens sind die kinftigen finanziellen Uberschiisse mit
einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitali-
sierungszinssatz dient dazu, die sich ergebende Zahlenreihe an einer Entscheidungsalter-
native zu messen, welche sich aus der Rendite aus einer zur Investition in das zu bewer-
tende Unternehmen addquaten Alternativanlage reprasentiert.

Wegen der Wertrelevanz der personlichen Ertragsteuern sind zur Ermittlung objektivier-
ter Unternehmenswerte anlassbezogene Typisierungen der steuerlichen Verhéltnisse der
Anteilseigner erforderlich. Bei gesetzlichen und vertraglichen Bewertungsanlassen i.S.d.
IDW S 1i.d.F. 2008 werden der Typisierungen im Einklang mit der langjahrigen Bewer-
tungspraxis und der deutschen Rechtsprechung die steuerlichen Verhaltnisse einer inlan-
dischen, unbeschrénkt steuerpflichtigen Person zugrunde gelegt. Hierzu sind sachge-
rechte Annahmen Uber die persdnliche Besteuerung der Nettoeinnahmen aus dem Bewer-
tungsobjekt und der Alternativrendite zu treffen.

Ab dem Veranlagungszeitraum 2009 unterliegen Zinseinkunfte, Dividendeneinkiinfte
und Kursgewinne der einheitlichen Abgeltungssteuer zuziglich Solidaritatszuschlags.
Bei der Verauflerungsgewinnbesteuerung ist zum einen zu beachten, dass Kursgewinne
von Wertpapieren, die vor dem 1. Januar 2009 erworben wurden, auch nach dem 1. Januar
2009 steuerfrei realisiert werden konnen. Zum anderen Korreliert die effektive Besteue-
rung von Kursgewinnen negativ mit der Haltedauer der Wertpapiere. Lange Haltedauern
fiihren zu einer geringeren effektiven Steuerbelastung und damit zu einem aus heutiger
Sicht hoheren Unternehmenswert. Dabei ist davon auszugehen, dass die typisierende An-
nahme einer effektiven VeréuRerungsgewinnbesteuerung in Hohe des halftigen nominel-
len Abgeltungssteuersatzes zuziiglich Solidaritatszuschlags sachgerecht ist.
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Erweist es sich gegeniber der Unternehmensfortfiihrung als vorteilhafter, samtliche be-
triebsnotwendigen und nicht betriebsnotwendigen Vermdgensteile gesondert zu verau-
Rern, so ist der Bewertung der Liquidationswert zugrunde zu legen, sofern dem nicht
rechtliche oder tatsachliche Zwange entgegenstehen. Zur Uberpriifung, ob der Liquidati-
onswert den ermittelten Ertragswert Ubersteigt, wurde der Liquidationswert der First
Move Uberschlégig ermittelt und dem nach dem Ertragswertverfahren ermittelten Unter-
nehmenswert gegentibergestellt.

Da dem Substanzwert in Gestalt des sog. Teilrekonstruktionszeitwertes der direkte Bezug
zu kunftigen finanziellen Uberschiissen fehlt, kommt ihm im Rahmen der Grundsatze
ordnungsmafiger Unternehmensbewertung keine eigenstandige Funktion als Wert zu
(vgl. IDW S 1i.d.F. 2008, Tz. 171). Deshalb wurde er im vorliegenden Fall nicht ermit-
telt.

bb) Methodische VVorgehensweise

Der Unternehmenswert setzt sich grundsatzlich aus dem Ertragswert des betriebsnotwen-
digen sowie dem Wert des nicht betriebsnotwendigen Vermdégens zusammen.

Nicht betriebsnotwendiges Vermdgen liegt bei der First Move nicht vor.

Zur Ermittlung des Ertragswerts aus dem operativen Geschéft ist eine Prognose fiir den
Detailplanungszeitraum (Phase 1) und den daran anschliefenden Zeitraum (Phase I,
ewige Rente) erforderlich. Fir die Phase | wurde ein Zeitraum von acht Geschéftsjahren
(2023 - 2030) basierend auf einer diesbeziglichen Planungsrechnung fiir die First Move
fiir diese Geschaftsjahre betrachtet. Eine explizite integrierte Planungsrechnung seitens
der First Move lag nur in vereinfachter Form vor. Aufgrund des Geschéaftsmodells hielt
der Bewerter diese VVorgehensweise flir zulassig.

Historische Daten der First Move liegen vor, sind aber aufgrund der bisher fehlenden
Geschéftstatigkeit nicht aussagekréftig.

Aufgrund der nicht vorhandenen aussagekraftigen Historie ergeben sich fiir die Bewer-
tung der First Move Unsicherheiten. Um diesem Risiko Rechnung zu tragen, wurde eine
zusétzliche Risikopramie (Zinszuschlagsmethode) bei der Berechnung des Kapitalisie-
rungszinssatzes eingepreist.

Gegenstand der spateren Ermittlung des Ertragswertes ist zunédchst die Ableitung der
kiinftig operativen Ergebnisse (EBIT). Fir das nachhaltige, im Durchschnitt erzielbare
Ergebnis ab dem Geschéftsjahr 2031 (Phase I1) wurden gesonderte Annahmen getroffen.

Die prognostizierten Ergebnisse vor Ertragsteuern wurden um Unternehmenssteuern so-
wie um personliche Ertragsteuern der Anteilseigner unter Berticksichtigung der steuerli-
chen Verhéltnisse der First Move gekiirzt. Als Unternehmenssteuern wurden die anfal-
lende Staats- und Gemeindesteuern sowie die direkten Bundessteuern in der Schweiz be-
ricksichtigt.

Hinsichtlich der Ausschittungen wurde im Detailplanungszeitraum eine Ausschittungs-
guote von 30,0 % berticksichtigt, soweit die VVoraussetzungen fiir Ausschiittungen gege-
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ben waren. In Phase Il wird eine marktiibliche Ausschittungsquote von 50,0 % beriick-
sichtigt. In den Jahren 2020 bis 2022 fanden keine Ausschittungen statt.

Zugrunde gelegt werden alle nach dem Bewertungsstichtag anfallenden finanziellen
Uberschiisse der First Move. Hierzu wurde der Wertbeitrag der Nettoausschiittungen so-
wie der Wertbeitrag fiktiv hinzugerechneter Thesaurierungen auf den Bewertungsstichtag
diskontiert. Der sich zum 31. Dezember 2022 ergebende Unternehmenswert wurde dann
mit den Eigenkapitalkosten auf den Bewertungsstichtag aufgezinst und der Ermittlung
des Unternehmenswertes zugrunde gelegt.

Struktur und Abgrenzung der Bewertungseinheiten

Bewertungsobjekt ist die First Move! AG, Rothenburg, Schweiz. Die First Move wurde
auf Basis der von ihrem Verwaltungsrat entwickelten Planungsrechnung bewertet.

Bewertungsstichtag

Fir die Ermittlung des Unternehmenswertes der First Move wurde als Bewertungsstich-
tag der 30. September 2023 zugrunde gelegt.

cc) Planung
Planungstreue

Im Rahmen der geplanten Transaktion mit GORE hat die First Move erstmalig eine for-
malisierte Planungsrechnung aufgestellt. Daher ldsst sich eine Planungstreue auf Basis
historischer Erfahrungen nicht ableiten. Die damit verbundenen Unsicherheiten wurden
in der oben beschriebenen Risikoprdmie beriicksichtigt.

Planungsprozess

Da historische Ergebnisse zwar vorliegen, aber fiir Vergleichsunternehmen nur einge-
schrankt, basiert das Planungsmodell auf Markt- und Branchenstudien, eingeholten Kos-
tenschétzungen, sowie auf eigenen Einschétzungen.

Das Management plant auf dieser Basis das Marktvolumen und potentielle Realisierung
auf Projektebene in unterschiedlichen Groenclustern und ermittelt dadurch die Absatz-
planung. Die Kostenplanung wurde vorher separat erstellt und wird entsprechend an den
Absatzplan angepasst. Die Overhead Planung erfolgt Bottom-up auf Basis der notwendi-
gen Headquarter-Aufgaben, um Absatzvolumen zu realisieren und administrieren.

Die Planung der einzelnen Positionen erfolgte zum Teil in Euro. In diesem Fall wurden
die Werte mit gleichbleibendem Umrechnungskurs wie zum 30. September 2023 umge-
rechnet.

Gewinn- und Verlustrechnung

Der Aufbau der Gewinn- und Verlustrechnung basiert auf einem Modell, der fur das vor-
liegende Geschaftsmodell als geeignet erscheint.
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Umsatzplanung

Die Umsatzplanung erfolgt auf einem ersten Market Sounding und Gespréchen mit po-
tentiellen Abnehmern. Zu Beginn sollen vornehmlich groRvolumigere Projekte realisiert
werden, um schnell Volumen und Traktion sowie Visibilitdt im Markt zu erreichen. Im
weiteren Verlauf der Geschaftstatigkeit soll dann mehr in der Breite entwickelt und ver-
kauft werden, um damit auch kleinere Projekte effektiv realisieren zu kdnnen.

Grundsétzlich basiert die Umsatzplanung fiir die First Move auf dem derzeitigen und
weiter zu verfolgenden Geschaftsmodell (siehe dazu oben unter Abschnitt 111. 1. b) (4)).

Materialaufwand

Die Cost of Goods umfassen die Herstellungskosten der einzelnen Bestandteile und wer-
den in Abhéngigkeit von dem Umsatz geplant. Es wird von geringen Kosten-Degressi-
onseffekten ausgegangen.

Die Cost of Sales umfassen die Provisionen fur externe Vertriebspartner und sind linear
vom Umsatz geplant.

Personalaufwand

Auf Basis der erwarteten Umsatzerldse wurde eine vereinfachte Personalplanung von der
First Move vorgenommen, bei der die Anzahl der Beschéftigten individuell nach erwar-
tetem Bedarf festgelegt wird.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Planung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen erfolgt im Wesentlichen in Re-
lation zu einer zentralen GréRe, z. B. auf Basis der Gesamtleistung des jeweiligen Plan-
jahres oder auf der Fortschreibung der bisherigen Werte. Bei weiteren Kostenblocken
erfolgt eine individuelle Planung auf Basis von Uberschlagskalkulationen vergleichbarer
Industrien oder erwarteten Retainern.

Steueraufwand

Es wurden die in der Schweiz vorherrschenden Staats- und Gemeindesteuern fur die Ge-
meinde Rothenburg auf den Gewinn sowie die direkte Bundessteuer bertcksichtigt. Auf
die Verrechnung von etwaigen Verlustvortragen wurde aus Vereinfachungsgriinden ver-
zichtet.

Investitionsplanung

Neben dem laufenden Geschaft und der allgemeinen Weiterentwicklung sind auf Ebene
der First Move keine groReren Investitionen im Detailplanungszeitraum von gréRerem
Umfang berticksichtigt. Es wird laufend in Forschung und Entwicklung investiert

Verantwortlichkeit

Verantwortlich fur die Planung ist derzeit ausschlieBlich das Management der First Move,

28/38



)

welches sowohl die Ausarbeitung des Geschaftsmodells wie auch die Erstellung der Un-
ternehmensplanung sowie weiterfiihrenden Unterlagen durchgefihrt hat.

Bewertung
aa) Planungsrechnung fiir die First Move
Umsatzerldse

Die First Move wird die Realisierung von Parking Slots in den vier GréRen-Kategorien
anbieten: ,,Garagen SMALL* (50 Parking Slots), ,,Garagen MEDIUM® (150 Parking
Slots), ,,Garagen LARGE® (450 Parking Slots) und ,,Garagen X-LARGE" (1.000 Parking
Slots), wobei die ersten Parking Slots im Jahr 2024 im Rahmen einer ,,Garagen LARGE -
Einheit realisiert werden sollen. In den folgenden Jahren bis 2028 plant die Frist Move
dann mit der Realisierung weiterer Einheiten in den Kategorien MEDIUM, LARGE und
X-LARGE und einem j&hrlichen Wachstum um jeweils eine Einheit in der jeweiligen
Kategorie. Erst ab dem Jahr 2028 werden die ersten Projekte der Kategorie SMALL er-
wartet und insgesamt von groReren Wachstumsraten ausgegangen. Bis Ende 2030 plant
die First Move mit insgesamt 155 realisierten Projekten:

SMALL MEDIUM LARGE X-LARGE | Summe
2024 - - 1 - 1
2025 - 1 1 1 3
2026 - 2 2 2 6
2027 - 3 3 3 9
2028 4 8 6 4 22
2029 12 16 6 6 40
2030 20 28 18 8 74
Summe 36 58 37 24 155

Wahrend die Preise in den Jahren 2024 und 2025 konstant bleiben, werden die Preise
individuell geplant ab 2026 leicht erhoht. Der Mittelwert der Erhdhungen zwischen 2026
und 2030 betragt 3,51 %.

Die First Move befindet sich in konkreten Verhandlungen mit Projektentwicklern, die
dazu in der Lage sind, die patentierte Technologie zu realisieren, und ist auch bereits
vertrieblich tatig. Innerhalb der n&chsten 2-3 Monate wird mit dem Abschluss eines ersten
Letter of Intent iber die Beauftragung der ersten ,,Garagen LARGE®“-Einheit gerechnet.

Die Umsétze steigen entsprechend der Planung von TCHF 10.986,4 im Jahr 2024 auf
TCHF 617.849,1 im Jahr 2030 mit einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von
ca. 95,7 %.

Materialaufwand

Die ,,Cost of Sales* steigen linear mit der Gesamtleistung stark an von TCHF 219,7 im
Jahr 2024 auf TCHF 12.357,0 im Jahr 2030. Es ist keine Kostendegression beriicksichtigt.

Anders bei den ,,Cost of Goods”, welche mit einem Degressionseffekt ausgelegt sind. Auf
Grundlage des Basisjahrs 2027 wird ein negativer Degressionseffekt von 10 % bis 2026
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und ein positiver Degressionseffekt von 3 % in 2029 und weiteren 2 % in 2030 angenom-
men. Die Kosten steigen entsprechend von TCHF 6.078,4 in 2024 (55,3 % der Gesamt-
leistung) auf TCHF 248.478,3 in 2030 (40,2 % der Gesamtleistung).

Personalaufwand

Auf Basis der Personalplanung sinkt die Personalaufwandsquote von 7,9 % in 2024
(TCHF 870,2) auf 0,4 % in 2030 (TCHF 2.707,3), da aufgrund des skalierbaren Ge-
schaftsmodells kein lineares Personalwachstum erforderlich ist. Es sind keine die First
Move belastenden Bonuszahlungen vorgesehen und keine Gehaltssteigerungen.

Betriebskosten

Die Betriebskosten enthalten nicht umsatzspezifische Aufwendungen der First Move und
sinken relativ betrachtet im Betrachtungszeitraum stark ab. Absolut steigen die Kosten
von TCHF 1.736,5 in 2024 (15,8 % der Gesamtleistung) auf TCHF 23.996,4 in 2030
(3,9 % der Gesamtleistung).

Die Raumkosten sind konstant von 2024 bis 2027 bei TCHF 116,0 und steigen ab 2028
aufgrund der Anmietung weiterer Biros auf TCHF 193,4.

Die Werbe- und Reisekosten steigen aufgrund des internationalen Geschafts um jahrlich
20 % ab 2024 von anfanglich TCHF 193,4 auf TCHF 577,4.

Die Marketingkosten betragen anfanglich 5,0 % der Gesamtleistung und sinken ab 2026
in Schritten bis auf 1,5 % in 2030.

Forschungs- und Entwicklungskosten sind durchgangig mit 2 % der Gesamtleistung be-
ricksichtigt.

Finanzergebnis

Das Finanzergebnis umfasst die Zinsaufwendungen fur ein altes Verkéauferdarlehen sowie
die Zinsen fur ein Darlehen zur Finanzierung der Vorlaufkosten.

Steuern

Bei der Steuerplanung sind keine Verlustvortrage beriicksichtigt. Es wurde der Steuersatz
der Gemeinde Rothenburg von insgesamt 13,9 % ber(cksichtigt.

bb) Ergebnis der ewigen Rente

Der Ableitung des Ergebnisses fiir den Zeitraum der ewigen Rente wurde - ausgehend
vom Detailplanungszeitraum - die kuinftige Ertragskraft der First Move bei angenomme-
ner unendlicher Unternehmensfortfiihrung zugrunde gelegt.

Bei der Ermittlung des nachhaltigen Ergebnisses fur die ewige Rente ab dem Geschéfts-
jahr 2031 hat sich die Bewertung an den langfristig von der EZB erwarteten Inflationsra-
ten orientiert und dieses mit einer Wachstumsrate in Hohe von 1,9 % fortgeschrieben, da
davon ausgehen ist, dass sich die First Move in einem eingeschwungenen Zustand befin-
det. Dem Wachstumsabschlag zugrunde liegen volkswirtschaftliche Prognosen des IWF,
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wobei wir uns dabei auch fast deckungsgleich mit der langfristig angestrebten Wachs-
tums- und Preissteigerungsrate der EZB in Hohe von 2,0 % bewegen. Die weiteren Pla-
nungspramissen bei Berechnung der ewigen Rente wurden analog den vorherigen Ge-
schéftsjahren angenommen.

cc) Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes

Fir die Bewertung eines Unternehmens sind die kiinftigen finanziellen Uberschiisse mit
einem geeigneten Zinssatz auf den Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Kapitali-
sierungszinssatz orientiert sich an der (erwarteten) Rendite einer im Vergleich zum Be-
wertungsobjekt adaquaten alternativen Kapitalverwendung.

Bei Renditen flir Unternehmensanteile wird tblicherweise zwischen den Komponenten
Basiszinssatz und Risikozuschlag differenziert. Zusétzlich ist die Mdglichkeit des Wachs-
tums der finanziellen Uberschiisse nach Ende des Planungszeitraumes zu beurteilen und
bewertungstechnisch als Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz zu beriicksich-
tigen.

Basiszinssatz

Fir die Ermittlung des Basiszinssatzes wurde von der Zinsstrukturkurve fiir deutsche
Staatsanleihen ausgegangen. Hierbei bildet die Zinsstrukturkurve am Rentenmarkt den
Zusammenhang zwischen Zinssatzen und Laufzeiten ab, wie er fur Zerobonds ohne Kre-
ditausfallrisiko gelten wiirde. Die Verwendung aus der Zinsstrukturkurve abgeleiteter,
fristadaquater Zerobondfaktoren gewahrleistet die Einhaltung der Laufzeitdquivalenz.

Zur Ableitung der mafgeblichen Zinsstrukturkurve werden aus Objektivierungsgriinden
die von der Deutschen Bundesbank verwendete Svensson-Methode sowie veroffentlichte
Zinsstrukturdaten zugrunde gelegt. Bei den vertffentlichten Zinsstrukturdaten handelt es
sich um Schatzwerte, die auf der Grundlage beobachteter Umlaufrenditen von Kuponan-
leihen, d. h. von Bundesanleihen, Bundesobligationen und Bundesschatzanweisungen,
ermittelt werden.

Fir die gegebene Struktur der finanziellen Uberschiisse wurde ein barwertaquivalenter
einheitlicher Basiszinssatz aus der Zinsstrukturkurve fiir den Drei-Monats-Zeitraum vor
dem 30. September 2023 aus den verdffentlichten Daten der Deutschen Bundesbank ab-
geleitet. Unter Beriicksichtigung dieses barwertaquivalenten einheitlichen Basiszinssat-
zes von 2,5 % wurde ein gerundeter Basiszinssatz von 2,5 % vor Steuern bzw. 1,66 %
nach Steuern ermittelt.

Risikozuschlag

Ein unternehmerisches Engagement ist stets mit Risiken und Chancen verbunden. Des-
halb konnen die zukiinftigen finanziellen Uberschiisse nicht mit Sicherheit prognostiziert
werden. Die Ubernahme dieser unternehmerischen Unsicherheit (Unternehmerrisiko) las-
sen sich Marktteilnehmer durch Risikoprdmien (Risikozuschlége) auf den Basiszinssatz
abgelten.

GemaR den Empfehlungen des FAUB vom 22. Oktober 2019 ist eine Marktrisikopramie
vor personlichen Steuern in Héhe von 6,0 % bis 8,0 % flir Unternehmensbewertungen zu
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unter-stellen. Fur die Betrachtung nach Steuern wurde eine Bandbreite zwischen 5,0 %
und 6,5 % festgelegt. Im Zuge der Corona-Pandemie hat der FAUB in einem fachlichen
Hinweis die empfohlenen Bandbreiten fiir die Marktrisikoprdmien noch einmal bestatigt.

Aufgrund dessen halt der Bewerter eine Marktrisikopramie flr die Bewertung der First
Move nach personlichen Steuern aufgrund der individuellen Eigenschaften von 5,75 %
und damit leicht unter dem Durchschnitt fiir sachgerecht.

Aufgrund der wenig aussagekréftigen Historie und dem sehr starken geplanten Umsatz-
wachstum wurde fir die First Move eine zusétzliche Risikopramie in Hohe von 35,00 %
berticksichtigt.

Beta-Faktor

Da die First Move nicht borsennotiert ist, ist es nicht moéglich, den Beta-Faktor der First
Move aus Kursdaten der Aktie abzuleiten. Folglich bleibt zur Herleitung des Beta-Faktors
die Ermittlung anhand einer Gruppe von Vergleichsunternehmen (Peer Group) oder, falls
dies nicht méglich ist, aus der Herleitung eines branchenspezifischen Beta-Faktors.

Zur Ableitung der Beta-Faktoren wurde auf éffentlich verfugbare Kapitalmarktdaten und
empirische Studien zurtickgegriffen.

Bezuglich der Auswahl der Peer Group bietet sich grundsétzlich ein VVergleich mit Unter-
nehmen der gleichen Branche bzw. einer &hnlichen Produkt- und Marktstruktur an. In
Einzelfallen bieten sich auch Vergleichsunternehmen in direkt vergleichbaren Produkt-
und Marktsegmenten an, sofern die wesentlichen wertrelevanten Merkmale (ibereinstim-
men. Eine absolute Deckungsgleichheit der Unternehmen ist weder mdglich noch erfor-
derlich. Je-doch sollten die kiinftigen Einzahlungsiiberschiisse der als vergleichbar aus-
gewahlten Unternehmen und des zu bewertenden Unternehmens einem weitgehend iber-
einstimmenden operativen Risiko unterliegen.

Fur die Ermittlung des Beta-Faktors wurde eine Peer-Group von 12 Unternehmen heran-
gezogen, welche sowohl aus internationalen Park- und Infrastrukturanbietern als auch
deutschen Gewerbeimmobilien-Spezialisten besteht.

Auf Basis des Median-Wertes fir drei Jahre wurde ein unverschuldeter Beta-Faktor von
0,415 fur angemessen erachtet.

Wachstumsabschlag

Kiinftiges Wachstum der finanziellen Uberschiisse resultiert aus den Thesaurierungen
und deren Wiederanlage sowie organisch aus Preis-, Mengen- und Struktureffekten. Im
Detailplanungszeitraum sind diese Wachstumspotenziale in der Unternehmensplanung
und somit in den finanziellen Uberschiissen abgebildet. Firr die Phase der ewigen Rente
ist das thesaurierungsbedingte Wachstum im sogenannten Wertbeitrag aus Thesaurierun-
gen ebenfalls in den finanziellen Uberschiissen angesetzt. Dariiberhinausgehende, infla-
tionsinduzierte Wachstumspotenziale werden fiir die Phase der ewigen Rente bewer-
tungstechnisch durch einen Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz berticksich-
tigt.

Volkswirtschaftliche Prognosen des IWF erwarten eine langfristige Inflationsrate von
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1,5% bis 2,1 % p.a. fur die Eurozone. Bei der Bemessung des nachhaltigen Wachs-
tumspotenzials der First Move sind neben der langfristig erwarteten Entwicklung des Un-
ternehmens auch Uberlegungen zum Wachstum des Euro-Raums zu beriicksichtigen. Es
wurde davon ausgegangen, dass sich die Besonderheiten der aktuellen hohen Inflation
wieder beruhigen und das langfristige Ziel erreicht wird.

Fir die Bewertung wurde davon ausgegangen, dass das nachhaltige Wachstum der First
Move mittelfristig unterhalb der erwarteten Inflationsrate in Europa liegt, und daher ein
Wachstumsabschlag in Héhe von 1,0 % angesetzt.

Zusammenfassung der Kapitalisierungszinssatze

Auf Basis der oben beschrieben und nachfolgend noch einmal zusammengefassten Pré-

missen

Steuersatz 26,4%
Wachstumsabschlag 1,0%
Basiszinssatz 2,3%
Marktrisikopramie nach Steuern 5,8%
Betafaktor unlevered 0,42
Zusatzlicher Risikoaufschlag 35,0%

ergeben sich Kapitalisierungszinssatze in Phase | von ca. 39 % und in Phase Il von
38,04 %.

(3) Ergebnis

Auf Basis des ermittelten Jahresiiberschiisse und des Ansatzes des oben dargelegten Ka-
pitalisierungszinssatzes kommt die FM-Unternehmensbewertung nach dem angewende-
ten Ertragswertverfahren zu einem Unternehmenswert der First Move zum 30. September
2023 in Hohe von CHF 125.421.442,76. Auf Basis des offiziellen Euro-Referenzkurses
am 30. September 2023 von CHF 0,9669 ergibt sich ein Unternehmenswert in Euro in
Hohe von EUR 129.715.009,57 bzw. EUR 1.297.150,09 je FM-Aktie (,,FM-Unterneh-
menswert®).

d) Wertrelationen und Austauschverhaltnisse Stand Alone

Der Vorstand hat sich eingehend mit der FM-Unternehmensbewertung befasst, diese nach-
vollzogen und im Ergebnis als sachgerecht und angemessen beurteilt. Gleichwohl hat der Vor-
stand flir die Zwecke der Sachkapitalerhdhung aus Vorsichtsgesichtspunkten erganzend zu der
im Rahmen der FM-Unternehmensbewertung zur Ermittlung des Kapitalisierungszinssatzes
beriicksichtigten zusétzlichen Risikopramie in Hohe von 35,00 % einen weiteren Risikoab-
schlag in Hohe von rund 12,12 % auf den ermittelten FM-Unternehmenswert vorgenommen.

Auf dieser Grundlage hat der VVorstand fur die Zwecke der Sachkapitalerh6hung eine Bewer-
tung der Einbringungsaktien mit je EUR 1.140.000,00, also mit einem Gesamtwert, d.h. fir
100 % der FM-Aktien, von EUR 114.000.000,00 festgelegt und fur angemessen befunden. Mit
diesem Wertansatz haben sich die FM-Aktionéare einverstanden erklart.

Die von der Gesellschaft zu erbringende Gegenleistung fiir den Erwerb der Einbringungsak-
tien besteht aus der Ausgabe von Stiick 19.000.000 Neuen Aktien mit einem fiir die Zwecke
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der Sachkapitalerh6hung festgesetzten Wert von EUR 6,00 je Neue Aktie (unter Beriicksich-
tigung der Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung), und damit in einem Gesamtwert von
EUR 114.000.000,00. Im Rahmen der Sachkapitalerh6hung besteht ein fixes Austauschver-
haltnis von 190.000:1, d.h. fir jede eingebrachte FM-Aktie werden an die FM-Aktionére
190.000 Neue Aktien ausgegeben. Der Gesamtwert der Gegenleistung entspricht daher dem
Wert der Einbringungsaktien. Eine Pramie wird dabei nicht gesondert ausgewiesen.

e) Wirdigung der Synergien

In den vorgenannten Wertermittlungen sind keine Synergieeffekte zwischen der First Move
und der Gesellschaft enthalten und bewertet.

f) Zusammenfassung

Der Vorstand hat die Bewertung der zu erwerbenden Einbringungsaktien auf der Grundlage
der von Herrn Prof. Dr. Knoll im Auftrag des Vorstands erstellten FM-Unternehmensbewer-
tung gepruft und plausibilisiert und unter Berlicksichtigung eines erganzenden Sicherheitsab-
schlags einen Wert der Einbringungsaktien von insgesamt EUR 114.000.000,00 festgelegt.
Die als Gegenleistung zu schaffenden Stiick 19.000.000 Neuen Aktien, deren Wert auf Basis
der GORE-Unternehmensbewertung und unter Beriicksichtigung der Bandbreite angemesse-
ner Unternehmenswerte fir die Sachkapitalerhéhung mit EUR 6,00 je Aktie (unter Beriick-
sichtigung der Durchfuhrung der Kapitalherabsetzung) festgesetzt wurde, haben einen Ge-
samtwert von EUR 114.000.000,00 und entsprechen somit dem Wert der Einbringungsaktien.
Es wurden keine anderen als die in diesem Vorstandsbericht dargestellten Bewertungsmetho-
den verwandt. Insgesamt hélt der VVorstand den ermittelten Wert der Einbringungsaktien sowie
den Wert der Gegenleistung und damit das Austauschverhéltnis fir angemessen.

V.

Der Vorstand der Gesellschaft erstattet hiermit der Hauptversammlung geméal 8 186 Absatz 4 Satz 2
AktG folgenden Bericht Giber die Griinde des beabsichtigten Ausschlusses des Bezugsrechts im Rahmen
des vorgenannten Beschlussvorschlags zur Sachkapitalerhéhung. Dabei gelten die im Abschnitt I11. ent-
haltenen, fiir die Transaktion getroffenen Aussagen auch fir diesen Bericht und bilden dessen Bestand-
teil:

Bericht des Vorstands gemaf 8§ 186 Absatz 4 Satz 2 AktG zu dem unter Tagesordnungspunkt 1
(Kapitalerhohung gegen Sacheinlagen) zu beschlieBenden Bezugsrechtsauschluss

Grundsatzlich steht den Aktionaren bei einer Kapitalerhdhung ein gesetzliches Bezugsrecht zu (§ 186
Absatz 1 Satz 1 AktG). Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung jedoch vor, in dem
Beschluss ber die Erhdhung des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionare gemal § 186 Absatz 3
AKktG auszuschlieRen.

Der Zweck der vorgeschlagenen Kapitalerh6hung mit Bezugsrechtsausschluss besteht darin, der Gesell-
schaft den Erwerb einer Beteiligung an der First Move zu sichern, indem das Grundkapital der Gesell-
schaft durch Ausgabe der Neuen Aktien gegen Einbringung der Einbringungsaktien als Sacheinlage
erhoht wird.
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Der Zweck des vorgesehenen Bezugsrechtsausschlusses liegt im Interesse der Gesellschaft, der Bezugs-
rechtsausschluss ist zur Verwirklichung des Gesellschaftsinteresses geeignet und erforderlich und steht
in einem angemessenen Verhéltnis zu den Nachteilen fiir die Aktionare der Gesellschaft.

Das Austauschverhéltnis und damit der Ausgabebetrag in Form des Wertes der Einbringungsaktien fur
die Neuen Aktien ist nicht zu Lasten der Aktionare der Gesellschaft unangemessen.

1.

Interesse der Gesellschaft an dem Bezugsrechtsausschluss

Der Zweck des vorgesehenen Bezugsrechtsausschlusses — Erwerb der Einbringungsaktien — liegt
im Interesse der Gesellschaft. Dafiir gentigt es, wenn die an der Beschlussfassung beteiligten Or-
gane aufgrund ihrer Abwégung davon ausgehen dirfen, dass die Sachkapitalerhéhung zum Besten
der Gesellschaft und damit letztlich aller Aktionare ist. Der Vorstand ist der Uberzeugung, dass
dies hier aufgrund folgender Erwégungen der Fall ist.

Fir die Gesellschaft und die Aktionére der Gesellschaft ergibt sich durch den Erwerb der Einbrin-
gungsaktien, die 100 % des Aktienkapitals der First Move représentieren, die Chance, die wirt-
schaftlichen Vorteile aus und im Zusammenhang mit der Transaktion zu heben. Dies betrifft ins-
besondere nachfolgende, bereits unter Abschnitt 111. 1. c) dieses Berichts aufgefiihrte Vorteile:

Die GORE verschafft sich mit dem Erwerb der First Move Zugang zu einer geschitzten, zukunfts-
orientierten Technologie, die maRgeblich zur Erreichung der Elektromobilitatsziele in Europa bei-
tragen wird, und damit eine deutlich verbesserte Position im Real Estate Markt, insbesondere vor
dem Hintergrund der sich signifikant verschlechterten Ausgangslage der GORE im bestehenden
Geschaftsmodell. Mit der Einbringung der First Move entsteht ein weiterer Ertragszweig im Um-
feld des bestehenden Geschafts der GORE, sodass auf viele bestehende Synergien zurlickgegriffen
werden kann und kein totaler Umbau notwendig wird. Der Zugang zum Parkhaus- und Ladeinfra-
strukturmarkt ware der GORE ohne den Erwerb der First Move nicht mdglich gewesen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben diese Vorteile fur die Gesellschaft mit den verbundenen Risiken
auch deswegen besonders sorgfaltig abgewogen, weil mit Herrn Thomas Olek ein mittelbarer
Mehrheitsaktionér, Aufsichtsratsvorsitzender der publity und Vorstandsmitglied der Neon Equity,
und damit eine nahestehende Person als malRgeblicher, mittelbarer Einbringender an der Transak-
tion beteiligt ist. Es musste damit ein besonderes Augenmerk darauf gelegt werden, ob durch die
Transaktion die Interessen von Herrn Thomas Olek nicht einseitig zu Lasten der Gesellschaft
und/oder ihrer Aktionére gefordert werden. Der Vorstand — und auch der Aufsichtsrat — der Gesell-
schaft sind nach dieser Priifung zu der Uberzeugung gelangt, dass dies nicht der Fall ist. Zwar stellt
sich die Transaktion auch fiir den mittelbar Beteiligten, Herrn Thomas Olek, als vorteilhaft dar,
weil die in der First Move vorhandene Technologie mit Hilfe der Gesellschaft und ihrer Netzwerke
besonders effektiv einer zligigen Vermarktungsfahig zugefiihrt werden kann. Gleichermalien reali-
sieren aber die Gesellschaft und ihre Aktionare durch die Transaktion die vorstehend aufgeftihrten
wesentlichen Vorteile, die der Gesellschaft in der aktuellen Marktlage wieder eine positive Zu-
kunftsaussicht verschaffen. Die bestehenden Risiken der Transaktion treten hinter diesen Vorteilen
deutlich zurtick. Zudem ist durch die erfolgten Bewertungen und deren kritische Uberpriifung si-
chergestellt, dass eine wirtschaftliche VVerwdasserung der Aktionare ausgeschlossen ist.

Geeignetheit und Erforderlichkeit des Bezugsrechtsausschlusses

Der Vorstand halt den Bezugsrechtsausschluss fir geeignet und erforderlich, um den im Gesell-
schaftsinteresse liegenden Zweck zu erreichen. Geeignet ist der Bezugsrechtsausschluss deshalb,
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weil der Erwerb der Einbringungsaktien gegen Ausgabe der Neuen Aktien einen Bezugsrechtsaus-
schluss voraussetzt. Der Bezugsrechtsausschluss ist auch erforderlich, um diesen Zweck zu errei-
chen. Der Vorstand hat unter anderem folgende mdégliche Alternativen fir die Strukturierung der
Transaktion in seinen Uberlegungen beriicksichtigt, jedoch als nicht praktikabel oder weniger ge-
eignet angesehen und verworfen:

a) Erwerb der Einbringungsaktien gegen Gegenleistung in Geld

Der mit einer Sachkapitalerh6hung verbundene Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére
lieRe sich vermeiden, wenn die von der Gesellschaft zu erbringende Gegenleistung als Geld-
leistung erbracht und die erforderlichen Mittel im Wege einer Barkapitalerhbhung unter Ge-
wahrung des Bezugsrechts beschafft bzw. refinanziert wiirden. Dieser Weg ist aber aus ver-
schiedenen Griinden nicht gangbar:

Bei einer vollstdndig in Form von Barmitteln erbrachten Gegenleistung fur die Einbringungs-
aktien wirde ein Finanzierungsbedarf in einem Volumen entstehen (EUR 114 Mio.), bei dem
es vollig ausgeschlossen ist, dass eine Barkapitalerhéhung auch nur anndhrend ein hinreichen-
des Zeichnungsvolumen erreicht hatte.

Um die Transaktion schnellstmdglich durchzufuhren, damit die Gesellschaft die hierdurch ent-
stehenden Markopportunitaten moglichst frihzeitig fur sich selbst nutzen kénnen wird, hétte
zudem eine Brickenfinanzierung organisiert werden missen, die im erforderlichen Umfang
nicht zur Verfligung gestanden hétte; in jedem Fall wéren die Konditionen einer solchen Kre-
ditfazilitat wirtschaftlich aller VVoraussicht nach kaum zu vertreten gewesen. Hinzu tritt der
Umstand, dass die Refinanzierung des aufgenommenen Fremdkapitals aufgrund von marktbe-
zogenen Risiken oder anderen Gesichtspunkten scheitern kdnnte und die sich daraus erge-
bende Verschuldung — in Abhéngigkeit vom Umfang der Bargegenleistung — fur die Gesell-
schaft unvertretbar werden wirde.

Zudem kann der Umfang der Zeichnung der Aktien und die Hohe des Bezugspreises im Rah-
men einer Barkapitalerhohung — jedenfalls bei dem Volumen, das hier erforderlich gewesen
waére — nicht mit hinreichender Bestimmtheit vorausgesagt werden und ware in besonderer
Weise von Marktgegebenheiten zum Zeitpunkt der Umsetzung der KapitalmalRnahme abhén-
gig gewesen. Fr die bestehenden Aktionare der Gesellschaft ware dieses Vorgehen nur dann
vorteilhaft gewesen, wenn sie zur Vermeidung einer quotalen Verwasserung ihr jeweiliges
Bezugsrecht ausgetibt hatten. Dies héatte fur die Aktionare aufgrund des erforderlichen Emis-
sionsvolumens (mehr als das Zehnfache der aktuellen Marktkapitalisierung der Gesellschaft
(Stand: 23. Oktober 2023)) einen erheblichen Kapitaleinsatz bedeutet. Soweit die Aktionare
nicht zur Austibung ihrer Bezugsrechte bereit gewesen waéren, hitte die Barkapitalerhdhung
am Kapitalmarkt platziert werden missen. Dies hétte ein Platzierungsvolumen bedeutet, das
besonders hoch gewesen wére und das der Markt deshalb aller Voraussicht nach nicht oder
nur unter erschwerten Bedingungen aufgenommen hétte.

Zudem liegen die aktuellen Borsenkurse der GORE-Aktien von rund EUR 0,20 bzw. — unter
Annahme eines um den Faktor zehn hoheren Kursniveaus nach Durchfiihrung der Kapitalher-
absetzung — EUR 2,00 deutlich unter dem fir die Sachkapitalerhéhung zugrunde gelegten
Wert von EUR 6,00 je GORE-Aktie. Bei einer solch grolRen Diskrepanz ware es fernliegend
anzunehmen, dass Aktionére der GORE bei einer entsprechenden Barkapitalerhohung GORE-
Aktien zu je EUR 6,00 zeichnen wirden. Zum Ausgleich der (rechtlichen) Verwasserung wére
ein Erwerb von GORE-Aktien Uiber die Borse die einzig wirtschaftlich sinnvolle Entscheidung.
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b)

d)

Dann aber ware die Durchfiihrung einer Barkapitalerhohung bloRe Férmelei.

Schliellich ware fiir die Durchfiihrung einer Barkapitalerh6hung die Erstellung eines von der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zu billigenden Wertpapierprospektes erfor-
derlich gewesen, was erhebliche zusétzliche Kosten fir die Transaktion bedeutet und zu einer
maBgeblichen zeitlichen Verzdgerung der Transaktion gefuhrt hatte, und beflrchten liel3, dass
die FM-Aktionére an der Durchflihrung der Transaktion kein Interesse mehr gezeigt hatten.

Gemischte Sach- und Barkapitalerhthung mit gekreuztem Bezugsrechtsausschluss

Der Vorstand hat auch erwogen, anstelle einer reinen Sachkapitalerhthung eine gemischten
Sach- und Barkapitalerhdhung unter gekreuztem Bezugsrechtsauschluss durchzufiihren. Die
Gesellschaft wirde hier die den FM-Aktionaren geschuldeten Neuen Aktien zwar weiterhin
durch eine Sachkapitalerhthung unter Bezugsrechtsausschluss der Aktionare schaffen. Die
Verwésserung der Beteiligungsquote der Aktiondre wirde jedoch dadurch ausgeschlossen,
dass parallel eine Barkapitalerhohung durchgefuihrt wird, zu der nur die Aktiondre zugelassen
werden und deren Volumen sicherstellt, dass die Beteiligungsquote der Aktiondre bei Aus-
tibung ihrer Bezugsrechte insgesamt nicht verwassert. Um eine Wahrung der Beteiligungsver-
héltnisse sicherzustellen, misste eine derartige parallele Barkapitalerhdhung ein signifikantes
Volumen haben. Da die FM-Aktionére bisher nicht an der Gesellschaft nicht beteiligt sind und
daher bei einer etwaigen parallelen Barkapitalerhthung nicht auf die Austibung von Bezugs-
rechten verzichten kdnnte, mussten sich (einzelne) Altaktionére der Gesellschaft zu einem sol-
chen Bezugsrechtsverzicht bereiterklaren, um eine Verwésserung den tbrigen Aktionére bei
Ausiibung ihrer Bezugsrechte ausschlieen zu kénnen.

Auch hier gilt zudem, dass aufgrund der aktuellen Borsenkurse der GORE-Aktien nicht damit
zu rechnen ist, dass Aktiondre der GORE bei einer entsprechenden Barkapitalerh6hung
GORE-AKktie zu je EUR 6,00 zeichnen wirden.

Auch ware bei diesem Vorgehen ebenfalls die Erstellung eines von der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht gebilligten Wertpapierprospektes erforderlich geworden und da-
mit die bereits erwéhnte zusatzliche Kostenlast und der Zeitverlust entstanden.

Verschmelzung der First Move auf die Gesellschaft

Eine Verschmelzung der First Move auf die Gesellschaft kommt nicht in Betracht, da die First
Move als selbstandige Gesellschaft fortbestehen soll und damit insbesondere auch die Pflich-
ten und Verbindlichkeiten der First Move bei ihr verbleiben und nicht auf die Gesellschaft
tibergehen sollen. Ferner hétte eine Verschmelzung der First Move auf die Gesellschaft unter
Zugrundelegung eines Verschmelzungsverhéltnisses, das dem hier zugrunde gelegten Aus-
tauschverhaltnis entspricht, zur gleichen anteilsmaRigen Verwasserung auBenstehender Akti-
onare der Gesellschaft gefiihrt, sodass die Verschmelzung gegentber einer Sachkapitalerho-
hung insoweit also keine zusatzlichen Vorteile begriindet hatte.

Ausgliederung der First Move auf die Gesellschaft

Eine Ausgliederung der First Move oder des Vermdgens der First Move auf die Gesellschaft
kam ebenfalls nicht in Betracht. Gegen die Ausgliederung des Vermdgens der First Move
sprechen dieselben Griinde wie gegen eine Verschmelzung. Dagegen bestlinde zwar bei einer
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Ausgliederung der First Move (anders als bei einer Verschmelzung) die First Move als selbst-
standige Gesellschaft fort, und es wiirden auch keine Pflichten und Verbindlichkeiten der First
Move auf die Gesellschaft Ubergehen. Allerdings bréchte die Ausgliederung der First Move
(wie die Verschmelzung) gegentiber einer Sachkapitalerh6hung insoweit keine zusatzlichen
Vorteile, als die aulenstehenden Aktionére der Gesellschaft in gleicher Weise verwassert wer-
den wiirden wie durch die hier vorgesehene Sachkapitalerhéhung.

3. Auswirkungen der Sachkapitalerhtéhung auf die Aktionarsstruktur der Gesellschaft

Die Durchfiihrung der Sachkapitalerhdhung mittels der von der auBerordentlichen Hauptversamm-
lung zu beschliefenden Erhéhung des Grundkapitals und der Ausgabe der Neuen Aktien fiihren zu
einer Anderung der Aktionarsstruktur. Die FM-Aktiondre erwerben mit Zeichnung von Stiick
19.000.000 neuen GORE-Aktien eine Beteiligung im Umfang von rund 83,51 % am Grundkapital
der Gesellschaft. Die Sachkapitalerh6hung fiihrt somit zu einer maximalen Verwasserung der Be-
teiligungsquoten (sog. quotale Verwasserung) der tbrigen Aktionare der Gesellschaft auf insge-
samt nur noch rund 16,49 %, wovon rund 13,94 % auf die PREOS und rund 2,56 % auf den Streu-
besitz entfallen.

Aufgrund der Angemessenheit des Austauschverhéltnisses und des Ausgabebetrages in Form des
Wertes der Einbringungsaktien fur die Neuen Aktien erfolgt aber keine wirtschaftliche Verwasse-
rung zu Lasten der Aktionare der Gesellschaft.

4. Angemessenheit des Austauschverhéltnisses und Begrindung des Ausgabebetrags

Der Vorstand hat die Bewertung der zu erwerbenden Einbringungsaktien auf der Grundlage der
von Herrn Prof. Dr. Knoll im Auftrag des Vorstands erstellten FM-Unternehmensbewertung vor-
genommen und unter Berlcksichtigung eines ergdnzenden Sicherheitsabschlags einen Wert der
Einbringungsaktien von EUR 114 Mio. festgelegt. Die als Gegenleistung zu schaffenden Stiick
19.000.000 Neuen Aktien, bewertet auf Basis des oben beschriebenen Wertes von EUR 6,00 je
GORE-Aktie (unter Berticksichtigung der Durchfiihrung der Kapitalherabsetzung), haben einen
Gesamtwert von EUR 114 Mio. und entsprechen somit aufgrund des fixen Austauschverhéltnisses
von 190.000:1 (190.000 Neue Aktien flir eine Namensaktie an der First Move) dem Wert der Ein-
bringungsaktien.

Insgesamt hélt der Vorstand den ermittelten Wert der Einbringungsaktien sowie den Wert der Ge-
genleistung und damit das Austauschverhaltnis fiir angemessen.
Frankfurt am Main, im Oktober 2023

GORE German Office Real Estate AG
Der Vorstand
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