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UBERTRAGUNGSBERICHT

Zur Unterrichtung der Hauptversammlung der Staatl. Mineralbrunnen Aktiengesellschaft
Bad Briickenau mit Sitz in Bad Brickenau, Geschéaftsanschrift Amand-von-Buseck-
StraBe 2, 97769 Bad Bruckenau, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Schweinfurt unter HRB 2544 (die ,Gesellschaft’ oder ,Staatl. Mineralbrunnen AG®),
Uber den geplanten Ausschluss der Gbrigen Aktionédre der Staatl. Mineralbrunnen AG (je-
weils ein ,Minderheitsaktiondr’ und zusammen ,Minderheitsaktiondre*) erstattet die
VFHV GmbH mit Sitz in Munchen, Geschaftsanschrift Promenadeplatz 12, 80333 Min-
chen, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Minchen unter
HRB 68351 (,VFHV GmbH" oder die ,Hauptaktionarin“), hiermit gemafl § 327c Abs. 2
Satz 1 Aktiengesetz (,AktG*) den nachfolgenden Bericht, in dem die Voraussetzungen fur
die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare dargelegt und die Angemessenheit
der Barabfindung erlautert und begriindet werden (,Ubertragungsbericht”).

A. Uberblick

Gemal § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG kann die Hauptversammlung einer Aktienge-
sellschaft auf Verlangen eines Aktiondrs, dem Aktien in H6he von 95 % des
Grundkapitals gehéren (Hauptaktionér), die Ubertragung der Aktien der tbrigen
Aktionare (Minderheitsaktionare) auf den Hauptaktionar gegen Gewahrung einer
angemessenen Barabfindung beschlieBen (aktienrechtlicher Squeeze-out).

Die VFHV GmbH ist gegenwartig mit insgesamt 342.674 auf den Inhaber lauten-
den Stuckaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital der Staatl. Mineral-
brunnen AG beteiligt. Die VFHV GmbH hat ihre Beteiligung an der Gesellschaft
durch Aktienkaufe erlangt. Die Einzelheiten zur Erlangung der Beteiligung sind
unter Abschnitt C.5 dargestelit.

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt EUR 9.392.916 und ist eingeteilt in
361.266 auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von EUR 26,00 je Aktie (die ,SMAG-Aktien“). Die VFHV GmbH halt
unmittelbar 342.674 SMAG-Aktien. Zum Zeitpunkt dieses Ubertragungsberichts
halt die Gesellschaft 8.000 eigene Aktien, die fur die Zwecke der Feststellung des
Beteiligungsumfangs nach §§ 327a Abs. 2, 16 Abs. 2 Satz 2 AktG auler Betracht
bleiben. Unter Beriicksichtigung der eigenen Aktien der Gesellschaft betragt die
Hoéhe der Beteiligung der VFHV GmbH am Grundkapital der Gesellschaft rund
97,00 %. Die VFHV GmbH ist damit Hauptaktionarin der Gesellschaft im Sinne
des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

In dieser Eigenschaft hat sich die VFHV GmbH dazu entschlossen, von der recht-
lichen Méglichkeit zum Ausschluss der Minderheitsaktionare der Gesellschaft ge-
gen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung gemanR §§ 327a ff. AktG (im
Folgenden ,Squeeze-out) Gebrauch zu machen.

Mit Schreiben vom 20. Januar 2026 hat die VFHV GmbH das férmliche Verlan-
gen im Sinne des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG (,Ubertragungsverlangen®) an den
Vorstand der Staatl. Mineralbrunnen AG gerichtet, dass die Hauptversammlung
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der Staatl. Mineralbrunnen AG uber die Ubertragung der SMAG-Aktien der Min-
derheitsaktiondre auf die VFHV GmbH als Hauptaktionarin gegen Gewahrung
einer angemessenen Barabfindung beschlieft (ein solcher Beschluss der Haupt-
versammiung der Staatl. Mineralbrunnen AG ,Ubertragungsbeschluss®).

Die VFHV GmbH hat die Kleeberg Valuation Services GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Augustenstrale 10, 80333 Munchen, Deutschland (,Klee-
berg“), beauftragt, die angemessene Abfindung im Zusammenhang mit der ge-
planten Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare gemaR §§ 327a ff. AktG
gutachtlich zu ermitteln. Auf der Grundlage einer von Kleeberg durchgefuhrten
Unternehmensbewertung der Staatl. Mineralbrunnen AG hat die VFHV GmbH
eine angemessene Barabfindung der tbrigen Aktionare (Minderheitsaktionéare) in
Hohe von EUR 46,00 je SMAG-Aktie festgelegt. Die gutachterliche Bewertung
von Kleeberg zur Bewertung der Staatl. Mineralbrunnen AG vom 26. Juni 2026
(,Gutachterliche Bewertung"), die sich die VFHV GmbH inhaltlich in vollem Um-
fang zu eigen macht, ist diesem Ubertragungsbericht als Anlage 1 vollstandig
beigefiigt und bildet damit einen integralen Bestandteil dieses Ubertragungsbe-
richts.

Auf Grundlage der Gutachterlichen Bewertung hat die VFHV GmbH mit Schrei-
ben vom 30. Juni 2026 ein (zweites) konkretisiertes Verlangen im Sinne des
§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG unter Angabe der von ihr festgelegten Barabfindung
in Hehe von EUR 46,00 je SMAG-Aktie an die Gesellschaft Ubermittelt (,Konkre-
tisiertes Ubertragungsverlangen®). Die Kopien der Ubertragungsverlangen
sind diesem Ubertragungsbericht als Anlage 2 beigefugt. Die Staatl. Mineral-
brunnen AG hat den Erhalt des Konkretisierten Ubertragungsverlangens mit
Schreiben vom 1. Juli 2026 bestatigt.

Die Angemessenheit der Barabfindung wurde durch einen sachverstéandigen, ge-
richtlich ausgewahlten und bestellten Prufer im Sinne des § 327c Abs. 2 Satz 2
AktG gepruft. Das Landgericht Nirnberg-Furth hat auf Antrag der VFHV GmbH
vom 21. Januar 2026 mit Beschluss vom 9. Februar 2026 (Az.: 2 HK O 360/26)
die RSM Ebner Stolz GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft (,RSM") als sachverstandigen Prifer der Angemessenheit
der Barabfindung nach §§ 327c Abs. 2 Satz 3 und Satz 4, 293c Abs. 1 AktG aus-
gewahlt und bestellt. RSM prift als sachversténdiger Priufer die Angemessenheit
der von der VFHV GmbH festgelegten Barabfindung nach § 327c Abs. 2 Satz 2
AktG und erstattet hiertiber einen schriftlichen Prifungsbericht.

Zudem hat die VFHV GmbH dem Vorstand der Staatl. Mineralbrunnen AG eine
Erklarung der Baader Bank Aktiengesellschaft (,Baader Bank") im Sinne des
§ 327b Abs. 3 AktG vom 30. Juni 2026 Ubermittelt, mit der die Baader Bank die
Gewsihrleistung fur die Erfullung der Verpflichtung der VFHV GmbH als Hauptak-
tiondrin Ubernommen hat, den Minderheitsaktionaren der Gesellschaft nach Ein-
tragung des Ubertragungsbeschlusses unverziglich die festgelegte Barabfin-
dung zu zahlen. Diese Gewahrleistungserklarung ist diesem Ubertragungsbericht
als Anlage 3 beigefugt.
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Auf der voraussichtlich auf den 20. August 2026 einzuberufenden ordentlichen
Hauptversammlung der Gesellschaft soll der Beschluss zur Ubertragung der
SMAG-Aktien der Minderheitsaktionare auf die Hauptaktionarin gefasst werden.
Der Ausschluss der Minderheitsaktiondre der Gesellschaft wird mit Eintragung
dieses Beschlusses in das fur die Gesellschaft zustandige Handelsregister des
Amtsgerichts Schweinfurt wirksam. Die Minderheitsaktionare erhalten die von der
VFHV GmbH festgelegte angemessene Barabfindung. Der Entwurf des Ubertra-
gungsbeschlusses ist diesem Bericht als Anlage 4 beigefugt.

Staatl. Mineralbrunnen AG

Unternehmensgeschichte

Die Staatl. Mineralbrunnen AG ist im Internet unter der Adresse
www.badbrueckenauer.de

zu erreichen.

Die Gesellschaft wurde urspringlich mit Gesellschaftsvertrag vom 31. Januar
1946 unter der Firma ,Bayerische Hotel-Betriebsgesellschaft mit beschrankter
Haftung" mit Sitz in Minchen gegrindet. Die Gesellschafterversammlung vom
6. September 1988 hat die Sitzverlegung von Minchen nach Bad Briickenau und
die Anderung der Firma in ,Staatl. Mineralbrunnen GmbH Bad Briickenau" be-
schlossen, unter der sie bis 30. Mai 1994 aktiv war.

Die Gesellschafterversammlung hat am 27. April 1994 den Formwechsel in eine
Aktiengesellschaft beschlossen und es kam zur Umfirmierung in ,Staatl. Mineral-
brunnen Aktiengesellschaft Bad Briickenau".

Im Geschéftsjahr 2022 hat die Staatl. Mineralbrunnen AG ihre Beteiligung an der
Siegsdorfer Petrusquelle GmbH an die Sonnlander Getranke GmbH, eine Unter-
nehmenstochter der Hamburger EDEKA-Zentrale, verduert. Der Vollzug hat im
1. Quartal 2023 stattgefunden. Weitere Details der Unternehmensgeschichte
sind auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.badbrueckenauer.de/unter-
nehmen/geschichte/ abrufbar.

Sitz, Geschiftsjahr und Gegenstand des Unternehmens

Die Staatl. Mineralbrunnen AG ist eine nach deutschem Recht gegrundete Akti-
engesellschaft mit Sitz in Bad Bruckenau, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Schweinfurt unter HRB 2544 und mit Geschéaftsanschrift Amand-
von-Buseck-Stralle 2, 97769 Bad Bruckenau.

Die Satzung der Staatl. Mineralbrunnen AG existiert in der Fassung vom 25. Juni
2025 (,Satzung®).

Das Geschaftsjahr entspricht geman § 20 Abs. 1 Satz 1 der Satzung dem Kalen-
derjahr.
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§ 2 der Satzung definiert den Gegenstand des Unternehmens wie folgt:

1.  Gegenstand des Unternehmens ist der Betrieb der staatlichen Mineralbrun-
nen Bad Briickenau, die Abfullung und der Vertrieb von Mineral- und Heil-
wasser, die Herstellung und der Vertrieb von alkoholfreien Getranken aller
Art, der Import und Vertrieb von alkoholfreien und alkoholischen Getréanken
aller Art.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, ahnliche Unternehmen zu errichten oder
sich an dhnlichen Unternehmen zu beteiligen und die Geschéaftsfuhrung bei
diesen zu Ubernehmen.

Geschiftstatigkeit der Staatl. Mineralbrunnen AG

Die Staatl. Mineralbrunnen AG konzentriert ihre Geschaftstatigkeit auf den Be-
trieb der staatlichen Mineralbrunnen Bad Briickenau, die Abfullung und den Ver-
trieb von Mineral- und Heilwasser, die Herstellung und den Vertrieb von alkohol-
freien Getranken aller Art.

Die Herstellung und der Vertrieb umfassen eine Varietdt an Getranken. Die
Staatl. Mineralbrunnen AG ist bekannt flr die Reinheit ihrer naturbelassenen
Heil- und Mineralwésser. Sie nutzt dazu die Quellen im Staatsbad Bad Bru-
ckenau, die naturreines Mineral- und Heilwasser hervorbringen und zu Deutsch-
lands kochsalzarmsten Heil- und Mineralquellen zahlen. Daneben umfasst das
Sortiment der Staatl. Mineralbrunnen AG auch Schorlen, Limonaden und Erfri-
schungsgetranke.

Die Staatl. Mineralbrunnen AG fihrt auch Lohnflllkooperationen durch, wie zu-
letzt die im Jahr 2022 gestartete Lohnfullkooperation mit der Vivaris Getranke
GmbH & Co. KG (ein Tochterunternehmen der Berentzen-Gruppe Aktiengesell-
schaft) flr die Marke Mio Mio.

Die Staatl. Mineralbrunnen AG halt daneben eine 100 % Beteiligung an der OGV
Mineralbrunnen GmbH mit Sitz in Oberleichtersbach, deren Unternehmensge-
genstand den Vertrieb von Mineralwasser und sonstigen alkoholfreien Erfri-
schungsgetranken umfasst.

Organe und Vertretung

Die Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Haupt-
versammlung.

4.1 Vorstand

Der Vorstand der Gesellschaft besteht gemaR § 6 der Satzung nach na-
herer Bestimmung des Aufsichtsrats aus einer oder mehreren Personen.

Gegenwartig besteht der Vorstand aus zwei Mitgliedern:
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4.2

o Marcel Robert Brahler (Vorsitzender); und

¢ Marco Dorneck (Vorstandsmitglied).

Nach § 7 Abs. 1 Satz 1 wird die Gesellschaft, sofern der Vorstand aus
einer Person besteht, durch diese, sofern er aus mehreren Personen
besteht, durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmit-
glied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat
ist gemaR § 7 Abs. 1 Satz 2 der Satzung ermachtigt, einzelnen Vor-
standsmitgliedern die Befugnis zu erteilen, die Gesellschaft allein zu ver-
treten.

Aufsichtsrat

GemaR § 8 Abs. 1 der Satzung besteht der Aufsichtsrat der Gesellschaft
aus drei Mitgliedern. Er setzt sich dabei gemaR § 96 Abs. 1 AktG in Ver-
bindung mit §§ 1 Abs. 1 Nr. 1, 4 Abs. 1 Drittelbeteiligungsgesetz (,Drit-
telbG") zu einem Drittel aus Arbeitnehmervertretern zusammen. Derzeit
besteht der Aufsichtsrat aus folgenden drei Mitgliedern:

° Manfred Karl (Vorsitzender);

o Dr. Daniel Tykal (stellvertretender Vorsitzender); und

o Astrid Kramm (Arbeitnehmervertreterin).

Grundkapital, Aktien, Aktionadrsstruktur der Gesellschaft und Bérsenhandel

5.1

5.2

Grundkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt EUR 9.392.916 und ist ein-
geteilt in 361.266 auf den Inhaber lautende Stuckaktien mit einem rech-
nerischen Anteil am Grundkapital von EUR 26,00 je Aktie. Jede Aktie
gewahrt dabei eine Stimme in der Hauptversammlung. Zum Datum die-
ses Ubertragungsberichts hélt die Gesellschaft 8.000 eigene Aktien, was
einem Anteil von rund 2,21 % am Grundkapital der Gesellschaft ent-
spricht und mit denen keine Stimm- und Dividendenrechte verbunden
sind.

Aktionarsstruktur der Gesellschaft

VFHV GmbH halt zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieses Ubertra-
gungsberichts 342.674 Aktien und unter Berlcksichtigung der 8.000 ei-
genen Aktien der Gesellschaft rund 97,00 % des Grundkapitals und der
Stimmrechte der Staatl. Mineralbrunnen AG im Sinne von §§ 327a
Abs. 2, 16 Abs. 2 AktG. Die verbleibenden 10.592 SMAG-Aktien befin-
den sich im Streubesitz.
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53 Boérsenhandel

Die SMAG-Aktien werden nicht im regulierten Markt einer Bérse und
auch nicht mehr mit Zustimmung oder auf Veranlassung der Gesell-
schaft im Freiverkehr einer Bérse gehandelt.

Die Gesellschaft hat am 14. Dezember 2020 einen Antrag auf Widerruf
der Zulassung der SMAG-Aktien zum Handel im Freiverkehr der Bérse
Munchen gestellt (Delisting). Die Bérse Minchen hat die Einbeziehung
der SMAG-Aktien (ISIN: DE0007251407, WKN: 725140) mit Ablauf des
30. Dezember 2021 widerrufen und die Notierung zeitgleich eingestellit.

Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation

Der folgende Abschnitt gibt einen Uberblick Gber die wichtigsten Eckdaten der
geschaftlichen Entwicklung und Ergebnissituation der Staatl. Mineralbrunnen AG.
Weitere Informationen hierzu finden sich in der Gutachterlichen Bewertung, auf
die verwiesen wird.

Die nachfolgend dargestellten Finanzangaben sind ohne Anpassungen jeweils
den von der Dr. Kleeberg & Partner GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft-
Steuerberatungsgesellschaft, Minchen, gepriften und jeweils mit einem unein-
geschrankten Bestatigungsvermerk versehenen Jahresabschlussen der Staatl.
Mineralbrunnen AG fir die jeweils am 31. Dezember 2025, 2024 und 2023 en-
denden Geschéftsjahre entnommen. Die Jahresabschlisse wurden nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (,HGB") und des AktG aufgestellt. Soweit
nicht anders angegeben, sind die genannten Werte kaufménnisch gerundet. Die
Staatl. Mineralbrunnen AG ist zur Aufstellung eines Konzernabschlusses nicht
verpflichtet und erstellt auch keinen solchen.

6.1 Finanzkennzahlen der Geschiftsjahre 2025, 2024 und 2023

31.12.2025 | 31.12.2024 | 31.12.2023
Bilanzgewinn in EUR 664.444 95| 421.426,99 77.201,56
Jahrestberschuss/
Jahresfehlbetrag in
EUR 596.283,96 | 344.22543| -429.005,68
Bilanzsumme in EUR 21.178.856| 19.310.663 19.470.879
Eigenkapital in EUR 13.312.036| 13.069.018 12.724.792
Jahresliberschuss/
Eigenkapital 4,48 % 263 % -3,37 %
Jahrestberschuss/
Bilanzsumme 2,82 % 1,78 % -2,20 %
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6.2

6.2.1

31.12.2025 | 31.12.2024| 31.12.2023

Ausschittung je Stuck-
aktie fur das Jahr in
EUR 1,50 1,00 0,00

EK-Rendite (Jahres-
Uberschuss zu Eigenka-

pital im Vorjahr) 4.56 % 2,71 % -2,88 %
Eigenkapitalquote 62,86 % 67,68 % 65,35 %
Verschuldungsgrad

(Fremdkapital zur Berechnung
des Verschuldungsgrads hier ex-
klusive passiver Rechnungsab-

grenzungsposten) 59,06 % 47,76 % 52,97 %

Geschiftliche Entwicklung und Ertragslage im Geschéftsjahr 2025
Umsatz- und Ertragsentwicklung

Die Umsatzerlése der Staatl. Mineralbrunnen AG fur das Geschéftsjahr
2025 beliefen sich auf EUR 18.880.942,11. Dies stellte eine Steigerung
um EUR 2.099.076,95 (oder rund 12,51 %) gegenuiber dem Wert fur das
Geschiftsjahr 2024, der EUR 16.781.865,16 betrug, dar. Wesentliche
Ursache hierfur waren die Preiserhéhungen im Fruhjahr 2025, ein ins-
gesamt héherer Absatz sowie ein Anstieg bei den Lohnabfullungen und
den Erlésen aus den Handelswaren.

Das Ergebnis nach Steuern der Staatl. Mineralbrunnen AG belief sich
dabei im Geschéftsjahr 2025 auf EUR 625.849,67 (Vorjahr:
EUR 372.310,66).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage der Staatl. Mineralbrunnen AG fir
das Geschéftsjahr 2025 beliefen sich auf EUR 434.487,72. Dies stellte
eine Steigerung um EUR 5.135,67 (oder rund 1,2 %) gegeniber dem
Wert fur das Geschaftsjahr 2024, der EUR 429.352,05 betrug, dar. Die
Héhe der sonstigen betrieblichen Ertrédge im Geschaftsjahr 2025 um-
fasste insbesondere Ertrage aus periodenfremden Ertragen, Sachbezl-
gen und Schadensersatz.

Die sonstigen Zinsen und &hnlichen Ertrage fur das Geschaftsjahr 2025
beliefen sich auf EUR 67.626,00. Dies stellte eine Verringerung gegen-
uber dem Wert fur das Geschaftsjahr 2024, der EUR 136.802,18 betrug,
dar.

Der Materialaufwand der Staatl. Mineralbrunnen AG flir das Geschafts-
jahr 2025 belief sich auf EUR 6.670.879,63. Dies stellte eine Erhéhung
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6.2.2

um EUR 423.039,76 (oder rund 6,77 %) gegenuber dem Wert fir das
Geschaftsjahr 2024, der EUR 6.247.839,87 betrug, dar. Der Materialauf-
wand beinhaltete Kosten fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir be-
zogene Waren sowie fur bezogene Leistungen. Die Erhéhung war vor
allem auf die Gber dem Vorjahr liegende Produktion und den tUber dem
Vorjahr liegenden Absatz zurtickzufihren.

Der Personalaufwand der Staatl. Mineralbrunnen AG fir das Geschéfts-
jahr 2025 belief sich auf EUR 5.777.634,11. Dies stellte eine Steigerung
um EUR 675.920,45 (oder rund 13,25 %) gegenuber dem Wert fur das
Geschaéftsjahr 2024, der EUR 5.101.713,66 betrug, dar. Ursachlich hier-
fur waren im Wesentlichen Lohn- und Gehaltssteigerungen sowie Tanti-
emezahlungen.

Die Abschreibungen der Staatl. Mineralbrunnen AG fur das Geschéfts-
jahr 2025 beliefen sich auf EUR 2.404.302,66. Dies stellte eine Verrin-
gerung um EUR 231.793,40 (oder rund 8,8 %) gegenuber dem Wert fir
das Geschaftsjahr 2024, der EUR 2.636.096,06 betrug, dar.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen der Staatl. Mineralbrunnen
AG fur das Geschaftsjahr 2025 beliefen sich auf EUR 3.912.233,34.
Dies stellte eine Erhéhung um EUR 1.046.298,48 (oder rund 36,51 %)
gegeniber dem Wert fur das Geschéaftsjahr 2024, der
EUR 2.865.934,86 betrug, dar. Die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen setzten sich im Wesentlichen zusammen aus Aufwendungen fir In-
standhaltungen, Verwaltungs- und Vertriebsaufwendungen sowie Kos-
ten fur Fuhrpark.

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen der Staatl. Mineralbrunnen AG
fur das Geschéftsjahr 2025 beliefen sich auf EUR 7.493,19. Dies stellte
eine Verringerung um EUR 16.278,74 (oder rund 68,48 %) gegenuber
dem Wert fur das Geschaftsjahr 2024, der EUR 23.771,93 betrug, dar.
Die Verringerung ging im Wesentlichen auf einen geringeren rechneri-
schen Zinsaufwand aus Pensionsrickstellungen sowie auf geringere
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten zuriick.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag der Staatl. Mineralbrunnen
AG fir das Geschaftsjahr 2025 beliefen sich auf EUR 124.375,64 und
umfassen Koérperschaftsteuer inklusive Solidaritdtszuschlag und Gewer-
besteuer.

Ergebnis pro Aktie

Das Ergebnis pro Aktie bezogen auf den zum 31. Dezember 2025 aus-
gewiesenen JahresiUberschuss belief sich auf rund EUR 1,69. Darin lag
eine Steigerung von rund 74,2 % gegeniiber dem Geschaftsjahr 2024.
Bei der Ermittlung wurden die 353.266 SMAG-Aktien (d.h. die Gesamt-
zahl der SMAG-Aktien abziiglich 8.000 eigener Aktien) zugrunde gelegt.

Seite 12/38



6.2.3 Ausblick auf das Geschiftsjahr 2026

In Bezug auf die von der Staatl. Mineralbrunnen AG erwartete Ge-
schaftsentwicklung und Ertragslage im Geschaftsjahr 2026 wird auf die
Gutachterliche Bewertung verwiesen, die diesem Ubertragungsbericht
als Anlage 1 beigefigt ist.

6.3 Mitarbeiter und Mitbestimmung

Die Staatl. Mineralbrunnen AG selbst beschaftigte im Jahr 2025 im Jah-
resdurchschnitt 81 Mitarbeiter (2024: 85; 2023: 84). Bei der einzigen
Tochtergesellschaft der Staatl. Mineralbrunnen AG, der OGV Mineral-
brunnen GmbH mit Sitz in Oberleichtersbach, waren im Jahr 2025 und
sind aktuell keine Mitarbeiter beschaftigt.

Bei der Staatl. Mineralbrunnen AG besteht ein Betriebsrat. Daneben fin-
det eine Mitwirkung der Arbeitnehmer durch die nach den Bestimmun-
gen des Aktiengesetzes und des Drittelbeteiligungsgesetzes gewahiten
Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat der Staatl. Mineralbrunnen AG
statt. Der Aufsichtsrat der Staatl. Mineralbrunnen AG besteht aus drei
Mitgliedern, von denen gemal §§ 1 Abs. 1 Nr. 1, 4 Abs. 1 DrittelbG ein
Mitglied von den Arbeitnehmern gewahlt wird (siehe oben Ab-
schnitt B.4.2 dieses Ubertragungsberichts zu den Mitgliedern des Auf-
sichtsrats).

VFHV GmbH als Hauptaktiondrin

Rechtsform, Sitz, Unternehmensgeschichte, Gegenstand des Unterneh-
mens und Geschiftsjahr

Die VFHV GmbH ist eine nach deutschem Recht gegrindete Gesellschaft mit
beschrankter Haftung mit Sitz in MUnchen, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Minchen unter HRB 68351 und mit Geschaftsanschrift Promena-
deplatz 12, 80333 Munchen. Das ausgegebene und eingezahlte Stammkapital
der VFHV GmbH betragt EUR 100.000,00 und ist eingeteilt in einen Geschéfts-
anteil mit einem Nennbetrag von EUR 100.000,00.

Die VFHV GmbH wurde mit Gesellschaftsvertrag vom 10. Marz 1982 errichtet
und erstmals am 19. April 1982 unter der Firma Vercura Vermégensverwaltungs
GmbH in das Handelsregister des Amtsgerichts Munchen eingetragen. Nach ei-
ner Umfirmierung in ,von Finck'sche Hauptverwaltung GmbH" im Jahr 2024
wurde VFHV GmbH am 12. Dezember 2025 mit der aktuellen Firma in das Han-
delsregister des Amtsgerichts Minchen eingetragen.

Das Geschéftsjahr der VFHV GmbH entspricht dem Kalenderjahr.
Gemal § 2 des Gesellschaftsvertrags der VFHV GmbH vom 9. Dezember 2025

(,Gesellschaftsvertrag”) ist der Unternehmensgegenstand der VFHY GmbH der
Erwerb und die Verwaltung von Vermogensgegenstanden aller Art, die
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Vornahme von Handelsgeschéften, soweit sie geeignet sind, dem Gesellschafts-
zweck zu dienen, und die Beteiligung an Unternehmen gleicher oder ahnlicher
Art.

Die VFHV GmbH halt neben der Beteiligung an der Staatl. Mineralbrunnen AG
weitere unmittelbare Beteiligungen an der Ventura Concept GmbH mit Sitz in
Minchen im Umfang von 100 %, an der Custodia Vermégensverwaltungs-Ge-
sellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in Minchen im Umfang von 26,67 %,
an der Nymphenburg Immobilien SE mit Sitz in Minchen im Umfang von 24,99 %
sowie mittelbar 100 % an der Tochtergesellschaft der Staatl. Mineralbrunnen AG,
der OGV Mineralbrunnen GmbH mit Sitz in Oberleichtersbach. Weitere Tochter-
gesellschaften hat VFHV GmbH nicht.

Die VFHV GmbH beschaftigt zwei Arbeitnehmer.
Geschiftstatigkeit der VFHV GmbH

Die VFHV GmbH konzentriert sich auf die Verwaltung von Unternehmensbeteili-
gungen und fungiert insoweit als Holdinggesellschaft. Sie ist berechtigt, Vermé-
gensgegensténde aller Art zu erwerben und zu verwalten, Handelsgeschéafte vor-
zunehmen, soweit sie geeignet sind, dem Gesellschaftszweck zu dienen, sowie
Beteiligungen an Unternehmen gleicher oder dhnlicher Art einzugehen. Den we-
sentlichen Vermégenswert der VFHV GmbH bilden die Beteiligungen an den
Tochtergesellschaften, Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen so-
wie Guthaben bei diversen Kreditinstituten.

Gesellschaftsorgane der VFHV GmbH

GemaR § 3 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags hat die VFHV GmbH einen oder
mehrere Geschaftsflhrer. Ist nur ein Geschaftsfuhrer bestellt, so vertritt dieser
nach § 3 Abs. 2 Satz 1 des Gesellschaftsvertrags die VFHV GmbH allein. Sind
mehrere Geschaftsfihrer bestellt, so wird die VFHV GmbH durch zwei Geschéfts-
fuhrer gemeinsam oder durch einen Geschéftsfuhrer in Gemeinschaft mit einem
Prokuristen vertreten (§ 3 Abs. 2 Satz 2 des Gesellschaftsvertrags).

Gemal § 3 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags kann die Gesellschafterversamm-
lung einzelnen oder allen Geschéaftsflihrern Einzelvertretungsbefugnis zuspre-
chen und die Geschaftsfihrer von den Beschrankungen des § 181 Blrgerliches
Gesetzbuch (,BGB") befreien.

Der Geschaftsfihrer der VFHV GmbH ist:
° Dr. Daniel Tykal, einzelvertretungsberechtigt, mit der Befugnis, im Na-
men der Gesellschaft mit sich als Vertreter eines Dritten Rechtsge-

schéafte abzuschlielen.

Die VFHV GmbH verfugt weder Uber einen Aufsichtsrat noch tber ein dem Auf-
sichtsrat entsprechendes Organ.
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Gesellschaftsstruktur der VFHV GmbH
Alleinige Gesellschafterin der VFHV GmbH ist Frau Maria Theresia von Finck.
Aktienerwerbe durch die VFHV GmbH

Mit Aktienkauf- und Ubertragungsvertrag vom 12. Dezember 2025 hat die VFHV
GmbH 259.755 SMAG-Aktien erworben. Dies entspricht einem Anteil von
ca. 71,9 % des Grundkapitals der Gesellschaft. Die weiteren 82.919 SMAG-
Aktien hat die WIL GmbH mit Sitz in Miinchen durch Aktienkauf- und Ubertra-
gungsvertrag vom 14.12.2021 erworben. Die WIL GmbH wurde im Jahr 2024 auf
die VFHV GmbH verschmolzen, die damals noch unter Vercura Vermobgensver-
waltungs GmbH firmierte.

Gegenwartige Beteiligungshdhe

Damit war die VFHV GmbH zum Zeitpunkt der Stellung des Ubertragungsverlan-
gens nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG am 20. Januar 2026 und des Konkretisier-
ten Ubertragungsverlangens am 30. Juni 2026 sowie bei Unterzeichnung dieses
Ubertragungsberichts Eigentiimerin von insgesamt 342.674 SMAG-Aktien, was
gemaR §§ 327a Abs. 2, 16 Abs. 2 AktG einer Beteiligung von rund 97,00 % ent-
spricht.

Wesentliche Griinde fiir den Ausschluss der Minderheitsaktionédre

Gemal § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG kann die Hauptversammlung einer Aktienge-
sellschaft mit Sitz in Deutschland auf Verlangen eines Aktionérs, dem Aktien der
Geselischaft in Ho6he von mindestens 95 % des Grundkapitals gehoren (Haupt-
aktionar), beschlielen, die Aktien der Ubrigen Aktiondre (Minderheitsaktionére)
auf den Hauptaktionar gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung zu
Ubertragen (aktienrechtlicher Squeeze-out). Die VFHV GmbH als Hauptaktiona-
rin der Staatl. Mineralbrunnen AG mdéchte von dieser Méglichkeit Gebrauch ma-
chen.

Eine sachliche Rechtfertigung fiir die Ubertragung der Aktien auf den Hauptakdti-
ondr verlangt das AktG nicht. Dennoch ist es der VFHV GmbH ein Anliegen, den
Minderheitsaktionaren im Folgenden einige wesentliche Grinde des geplanten
Vorhabens zu erldutern. Zielsetzung des Squeeze-out ist die vollstéandige Integra-
tion der Staatl. Mineralbrunnen AG. Die Entscheidung zum Squeeze-out wurde
getroffen, um die Zusammenarbeit zwischen der VFHV GmbH und der Staatl.
Mineralbrunnen AG zu vereinfachen. In diesem Zusammenhang sind die folgen-
den Aspekte von besonderer Bedeutung:

Erhohte Flexibilitét

Der Squeeze-out fihrt zu einer wesentlichen Vereinfachung der Unternehmens-
fuhrung. Er versetzt die VFHV GmbH in die Lage, auf die bei Publikumsgesell-
schaften durch Gesetz und Satzung, insbesondere zum Schutz von Minderheits-
aktiondren, vorgeschriebenen Form- und Fristerfordernisse bei der Einberufung
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und Durchfiihrung einer Hauptversammlung zu verzichten. Beschlisse Uber ge-
sellschaftsrechtliche und andere MaRnahmen kénnen damit kinftig kurzfristig
und ohne aufwendige Vorbereitung gefasst werden. Die langen Vorlauffristen und
umfangreichen Informationspflichten gegeniber den Minderheitsaktiondren ent-
fallen. So wird es méglich, MalRnahmen, die eine Einbeziehung der Hauptver-
sammlung erfordern, flexibler zu planen und einfacher durchzufiihren. Zu solchen
MafRnahmen zahlen unter anderem Strukturmafnahmen, wie zum Beispiel Kapi-
talerhhungen, Unternehmensvertrage, Formwechsel, Verschmelzungen und
Ausgliederungen. Zugleich kann auf Anderungen der wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen und Marktverhaltnisse zeitnah und in angemessener Weise reagiert
werden, so dass Geschéftschancen effizienter wahrgenommen werden kénnen.

Ressourcen- und Kosteneinsparungen

Durch den Wegfall des Erfordernisses einer Publikumshauptversammlung wer-
den erhebliche Kosten eingespart. Die Ersparnis betrifft insbesondere Kosten fur
die Vorbereitung und Durchfiuihrung der jahrlichen ordentlichen Hauptversamm-
lung. Neben den Kosten fur die Verdéffentlichung der Einladung im Bundesanzei-
ger und die Durchfihrung der Hauptversammlung betrifft dies insbesondere die
Kosten fur die Vorbereitung der Hauptversammlung, also fur die Erstellung des
Geschaftsberichts, fur die Berichte an die Hauptversammlung und fur die Aufbe-
reitung von Informationen aufgrund erwarteter Aktionarsfragen.

Diese Kosten fallen in einer Gesellschaft ohne Minderheitsaktionare nicht an.
Erhohte Transaktionssicherheit

Der Squeeze-out fuhrt auch zu einer erhéhten Transaktionssicherheit. Potenziell
langwierige, teure und personalaufwendige gerichtliche und aufBergerichtliche
Auseinandersetzungen mit Minderheitsaktionaren lassen sich damit vermeiden.
Insbesondere Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen von Minderheitsaktionaren
gegen Hauptversammlungsbeschllisse der Staatl. Mineralbrunnen AG kénnen
kunftig ausgeschlossen werden. Das Risiko, dass sich Struktur- und Kapitalmaf}-
nahmen insbesondere durch Erhebung von unbegrindeten Anfechtungs- oder
Nichtigkeitsklagen von Minderheitsaktionaren verzégern, entfallt. Gerichtsverfah-
ren einschliellich verfahrensbeendender Vergleiche kénnen personelle und fi-
nanzielle Ressourcen der Staatl. Mineralbrunnen AG in signifikantem Umfang
binden. Eventuelle Auseinandersetzungen dieser Art werden kinftig insgesamt
vermieden.

Keine alternativen StrukturmaBnahmen

Ein Squeeze-out bietet eine rechtlich eindeutige, effiziente und endgultige L6-
sung zur vollstédndigen Eigentumskonsolidierung, mit welcher die Ziele der Kos-
teneinsparungen, einer erhéhten Flexibilitdt und einer erhéhten Transaktionssi-
cherheit erreicht werden kénnen. Es sind keine alternativen Strukturmaflinahmen,
wie Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrage, Verschmelzungen,
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Vermdégensiibertragungen oder (weitere) freiwillige Ubernahmeangebote, er-
sichtlich, mit denen die oben genannten Vorteile in gleicher Weise erzielt werden
kénnen.

Voraussetzungen fiir die Ubertragung der SMAG-Aktien der Minderheitsak-
tionare

Uberblick iiber die gesetzlichen Regelungen

Nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG kann die Hauptversammlung einer Aktiengesell-
schaft auf Verlangen eines Aktionars, dem Aktien in Héhe von 95 % des Grund-
kapitals gehéren (Hauptaktionar), die Ubertragung der Aktien der tbrigen Aktio-
nare (Minderheitsaktionare) auf den Hauptaktionar gegen Gewéhrung einer an-
gemessenen Barabfindung beschliefen.

Der Hauptaktionar muss an den Vorstand der Gesellschaft das Verlangen rich-
ten, dass die Hauptversammilung iiber die Ubertragung der Aktien der Minder-
heitsaktiondre auf den Hauptaktionar gegen Gewahrung einer angemessenen
Barabfindung beschliel3t (§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG).

Der Hauptaktionar legt die Hohe der angemessenen Barabfindung fest, die den
Minderheitsaktiondren der Gesellschaft fir die Ubertragung ihrer Aktien zu zah-
len ist (§ 327b Abs. 1 Satz 1 Hs. 1 AktG). Die Barabfindung muss die Verhalt-
nisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversamm-
lung berticksichtigen (§ 327b Abs. 1 Satz 1 Hs. 2 AktG). Der Vorstand der Ge-
sellschaft ist verpflichtet, dem Hauptaktionar alle Unterlagen zur Verfligung zu
stellen und die Auskinfte zu erteilen, die fur die Ermittlung und Festlegung der
angemessenen Barabfindung notwendig sind (§ 327b Abs. 1 Satz 2 AkiG).

Der Hauptaktiondr muss dem Vorstand der Gesellschaft vor der Einberufung der
Hauptversammlung die Erklarung eines im Geltungsbereich des Aktiengesetzes
zum Geschaftsbetrieb befugten Kreditinstituts Ubermitteln, durch die das Kredit-
institut die Gewahrleistung fur die Erfullung der Verpflichtung des Hauptaktionérs
Ubernimmt, den Minderheitsaktionaren nach Eintragung des Ubertragungsbe-
schlusses unverziglich die festgelegte Barabfindung fur die Ubergegangenen Ak-
tien zu zahlen (§ 327b Abs. 3 AktG). Aufgrund einer solchen Gewahrleistungser-
klarung haben die Minderheitsaktionare einen unmittelbaren, unbedingten und
unwiderruflichen Anspruch gegen das Kreditinstitut auf Zahlung der Barabfindung
fur den Fall, dass der Hauptaktionar die Barabfindung nicht bezahlt. Eine etwaige
Erhéhung der Barabfindung in einem Spruchverfahren wird von der Gewabhrleis-
tungserklarung nicht umfasst.

Der Hauptaktionar muss der Hauptversammiung der Gesellschaft einen schriftli-
chen Bericht erstatten, in dem er die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktionare auf den Hauptaktionar darlegt und die Angemes-
senheit der Barabfindung erldutert und begrindet (§ 327c Abs. 2 Satz 1 AktG).

Die Angemessenheit der Barabfindung ist durch einen oder mehrere sachver-
standige Prufer zu prifen (§ 327c Abs. 2 Satz 2 AktG). Diese werden auf Antrag
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des Hauptaktionars vom Gericht ausgewahlt und bestellt (§ 327¢ Abs. 2 Satz 3
AktG) und haben Uber das Ergebnis der Prifung schriftlich zu berichten (§§ 327c
Abs. 2 Satz 4, 293e Abs. 1 Satz 1 AktG). Der Prufungsbericht ist mit einer Erkla-
rung daruber abzuschlieRen, ob die vom Hauptaktionar festgelegte Barabfindung
angemessen ist (§§ 327c Abs. 2 Satz 4, 293e Abs. 1 Satz 2 AktG).

Ab dem Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung der Gesellschaft, die
Uber einen aktienrechtlichen Squeeze-out beschlielen soll, sind

° der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses,

B die Jahresabschlisse und Lageberichte fir die letzten drei Geschafts-
jahre der Gesellschaft,

o der von dem Hauptaktionar erstattete Ubertragungsbericht sowie

° der von dem gerichtlich ausgewahliten und bestellten sachverstandigen
Prufer erstattete Prufungsbericht zur Angemessenheit der im Rahmen
des aktienrechtlichen Squeeze-out zu zahlenden Barabfindung

zur Einsicht der Aktiondre auszulegen (§ 327c Abs. 3 AktG). Auf Verlangen ist
jedem Aktionar unverziglich und kostenlos eine Abschrift dieser Unterlagen zu
erteilen (§ 327c Abs. 4 AktG). Die Pflicht zur Auslegung und Ubersendung dieser
Unterlagen entfallt, wenn die Unterlagen fur denselben Zeitraum tber die Inter-
netseite der Gesellschaft zuganglich sind (§ 327¢ Abs. 5 AktG). Die Unterlagen
sind auch in der Hauptversammlung der Gesellschaft, die Uber einen aktienrecht-
lichen Squeeze-out beschlieBen soll, zugéanglich zu machen (§ 327d Satz 1
AktG). Ferner sieht § 327d Satz 2 AktG vor, dass der Vorstand dem Hauptaktio-
nar Gelegenheit geben kann, den Entwurf des Ubertragungsbeschlusses und die
Bemessung der Hohe der Barabfindung zu Beginn der Verhandlung mundlich zu
erlautern.

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat {iber die Ubertragung der Aktien der
ubrigen Aktionare (Minderheitsaktionare) auf den Hauptaktionar gegen Gewah-
rung einer angemessenen Barabfindung zu beschlieRen. Fur diesen Ubertra-
gungsbeschluss ist die einfache Stimmenmehrheit erforderlich und ausreichend
(§ 133 Abs. 1 AktG).

Nachdem die Hauptversammlung der Gesellschaft die Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktionare auf den Hauptaktionar beschlossen hat, muss der Vor-
stand der Gesellschaft den Ubertragungsbeschluss zur Eintragung in das Han-
delsregister der Gesellschaft anmelden (§ 327e Abs. 1 Satz 1 AktG).

Mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister der Ge-
sellschaft wird der Ubertragungsbeschluss wirksam. Damit gehen alle Aktien der
Minderheitsaktionare kraft Gesetzes auf den Hauptaktionar Gber (§ 327e Abs. 3
Satz 1 AktG). Die Minderheitsaktionare erhalten im Gegenzug einen Anspruch
gegen den Hauptaktionar auf Zahlung der festgelegten Barabfindung.
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Die Barabfindung ist von der Bekanntmachung der Eintragung des Ubertragungs-
beschlusses in das Handelsregister an mit jahrlich funf Prozentpunkten Uber dem
jeweiligen Basiszinssatz nach § 247 BGB zu verzinsen; die Geltendmachung ei-
nes weiteren Schadens ist nicht ausgeschlossen (§ 327b Abs. 2 AktG).

Beteiligung der VFHV GmbH am Grundkapital der Gesellschaft

Das Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von EUR 9.392.916 ist in 361.266 auf
den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital
in Hoéhe von EUR 26,00 je SMAG-Aktie eingeteilt. Da die Gesellschaft Stuckak-
tien ausgegeben hat, bestimmt sich der von der Hauptaktiondrin nach § 327a
Abs. 1 Satz 1 AktG zu haltende Anteil in Hohe von 95 % des Grundkapitals nach
der Zahl der Aktien, §§ 327a Abs. 2, 16 Abs. 2 Satz 1 AktG. Die Staatl. Mineral-
brunnen AG hélt zum Zeitpunkt dieses Ubertragungsberichts gemaR der als An-
lage 5 beigefiigten Depotbestatigung der Sparkasse Bad Kissingen 8.000 eigene
Aktien. Diese sind fur die Feststellung, ob dem Hauptaktionar 95 % der Aktien
gehéren, gemaR §§ 327a Abs. 2, 16 Abs. 2 Satz 2 AktG von der Zahl der Aktien
abzusetzen.

95 % des Grundkapitals der Gesellschaft im Sinne von §§ 327a Abs. 2, 16 Abs. 2
AktG entsprechen demnach, aufgerundet auf die volle SMAG-Aktie, 335.603
SMAG-Aktien.

Die VFHV GmbH halt derzeit gemaR der als Anlage 6 beigefugten Depotbestati-
gung der UniCredit Bank AG selbst und unmittelbar insgesamt 342.674 SMAG-
Aktien, was unter Berucksichtigung der eigenen Aktien der Gesellschaft rund
97,00 % der SMAG-Aktien im Sinne von §§ 327a Abs. 2, 16 Abs. 2 AktG ent-
spricht.

Somit ist die VFHV GmbH Hauptaktionarin der Staatl. Mineralbrunnen AG im
Sinne des § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG.

Verlangen der VFHV GmbH auf Ubertragung der SMAG-Aktien der Minder-
heitsaktiondre

Die VFHV GmbH hat mit Schreiben vom 20. Januar 2026 das férmliche Verlan-
gen nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG an den Vorstand der Gesellschaft gerichtet,
die Hauptversammlung Uber die Ubertragung der SMAG-Aktien der Minderheits-
aktionare der Gesellschaft auf sie als Hauptaktionarin der Gesellschaft gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung beschliefen zu lassen.

Die VFHV GmbH hat dieses Verlangen nach Festlegung der angemessenen
Barabfindung mit Schreiben vom 30. Juni 2026 an den Vorstand der Gesellschaft
konkretisiert, indem sie festgelegt hat, dass die von ihr festgelegte angemessene
Barabfindung EUR 46,00 je SMAG-Aktie betragt.
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Festlegung der Barabfindung

Gemal § 327b Abs. 1 Satz 1 Hs. 1 AktG legt die Hauptaktion&rin die Héhe der
Barabfindung fest. GemaR § 327b Abs. 1 Satz 1 Hs. 2 AktG muss die Hoéhe der
Barabfindung die Verhaltnisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfas-
sung der Hauptversammilung Gber die Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktionare auf die Hauptaktionarin berticksichtigen.

Die Festlegung der angemessenen Barabfindung erfolgte auf Grundlage der Gut-
achterlichen Bewertung, die sich die VFHV GmbH vollstandig zu eigen macht und
als Anlage 1 diesem Ubertragungsbericht beigefiigt ist. Die wesentlichen Einzel-
heiten der Ermittlung und Festlegung der angemessenen Barabfindung werden
in Abschnitt G erlautert und begriindet.

Darauf basierend hat die VFHV GmbH als Hauptaktionarin der Gesellschaft die
Hoéhe der angemessenen Barabfindung fur die Ubertragung der SMAG-Aktien
der Minderheitsaktiondre auf

EUR 46,00 je SMAG-Aktie
festgelegt.
Gewihrleistungserkldarung des Kreditinstituts gemaB § 327b Abs. 3 AktG

Die Baader Bank hat am 30. Juni 2026 eine Gewahrleistungserklarung ausge-
stellt, mit der sie die Gewahrleistung fur die Erfullung der Verpflichtung der VFHV
GmbH als Hauptaktionarin der Gesellschaft ibernimmt, den Minderheitsaktiona-
ren der Gesellschaft nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Han-
delsregister unverziglich die festgelegte Barabfindung fir die Ubergegangenen
SMAG-Aktien zu bezahlen. Von weiteren Bedingungen oder Befristungen ist die
Zahlung der Baader Bank nicht abhangig. Einwendungen und Einreden der
Baader Bank aus ihrem Verhaltnis zur VFHV GmbH gegeniiber den Minderheits-
aktionaren sind ausgeschlossen.

Diese Gewahrleistung erfolgte im Wege eines echten Vertrages zugunsten Dritter
nach § 328 Abs. 1 BGB, so dass jedem Minderheitsaktionar ein unmittelbarer
Zahlungsanspruch gegenuber der Baader Bank zusteht. Die Gewahrleistungser-
klarung umfasst entsprechend den gesetzlichen Vorgaben die festgesetzte
Barabfindung. Nicht erfasst sind daher die zusétzlich zur Barabfindung zu zah-
lenden Zinsen nach § 327b Abs. 2 AktG und der Differenzbetrag bei einer etwai-
gen nachtraglichen Erhéhung der Barabfindung durch das Gericht im Spruchver-
fahren nach § 327f Satz 2 AktG.

In Ubereinstimmung mit § 327b Abs. 3 AktG hat die VFHV GmbH die Gewaéhr-
leistungserklarung dem Vorstand der Gesellschaft am 30. Juni 2026 und somit
vor Einberufung der ordentlichen Hauptversammiung, die Gber den Squeeze-out
entscheiden soll, im Original Gbermittelt.
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Eine Kopie der Gewahrleistungserklarung der Baader Bank ist diesem Ubertra-
gungsbericht als Anlage 3 beigefugt.

Ubertragungsbericht der Hauptaktionirin

Als Hauptaktionarin der Gesellschaft muss die VFHV GmbH der Hauptversamm-
lung der Gesellschaft gemaR § 327c Abs. 2 Satz 1 AktG diesen Ubertragungsbe-
richt erstatten. In diesem Ubertragungsbericht werden, in Ubereinstimmung mit
den gesetzlichen Vorgaben, insbesondere die Voraussetzungen fiir die Ubertra-
gung der SMAG-Aktien der Minderheitsaktionare dargelegt und die Angemessen-
heit der Barabfindung erlautert und begriindet.

Priifung der Angemessenheit der Barabfindung, § 327c Abs. 2 Satz 2 bis 4
AktG

Gemal § 327¢ Abs. 2 Satz 2 AktG ist die Angemessenheit der Barabfindung
durch einen oder mehrere sachverstandige Prifer zu prifen. Das Landgericht
Nurnberg-Furth hat auf Antrag der VFHV GmbH vom 21. Januar 2026 mit Be-
schluss vom 9. Februar 2026 (Az.: 2 HK O 360/26) RSM als sachversténdigen
Prifer der Angemessenheit der Barabfindung nach § 327c Abs. 2 Satz 3 AktG
ausgewahlt und bestellt.

In Ubereinstimmung mit § 327c Abs. 2 Satz 4 AktG in Verbindung mit § 293e
AktG hat RSM uber das Ergebnis der Prifung der Angemessenheit der Barabfin-
dung einen gesonderten Bericht verfasst. Der Bericht wird gemaR § 327c Abs. 3
Nr. 4 in Verbindung mit § 327c Abs. 5 AktG ab dem Tag der Einberufung der
Hauptversammlung, die Uber den Ausschluss der Minderheitsaktionédre be-
schlielt, auf der Internetseite der Gesellschaft zuganglich gemacht.

Zugianglichmachung der Unterlagen fiir die Hauptversammlung
Ab dem Tag der Einberufung der Hauptversammilung, die Uber den Squeeze-out
beschlieRen soll, werden die folgenden Unterlagen uber die Internetseite der Ge-

sellschaft zuganglich gemacht, § 327c Abs. 3 in Verbindung mit § 327c Abs. 5
AktG:

- der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses;

- die Jahresabschllisse und Lageberichte der Staatl. Mineralbrunnen AG
fur die Geschéftsjahre 2023, 2024 und 2025,

- dieser Ubertragungsbericht der VFHV GmbH einschlieBlich seiner Anla-
gen, namentlich

- der Gutachterlichen Bewertung (Anlage 1),

- der beiden Ubertragungsverlangen der VFHV GmbH (An-
lage 2),
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10.

- der Gewabhrleistungserklarung der Baader Bank (Anlage 3),

- des Entwurfs des von der Hauptversammlung der Staatl. Mine-
ralbrunnen AG zu fassenden Ubertragungsbeschlusses geman
§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG (Anlage 4),

- der Depotbestatigung der Sparkasse Bad Kissingen (An-
lage 5), und

- der Depotbestatigung der UniCredit Bank AG (Anlage 6), sowie

- der Prifungsbericht von RSM als gerichtlich ausgewahlter und bestellter
sachverstandiger Prifer.

Ubertragungsbeschluss der Hauptversammlung

Die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft soll voraussichtlich am
20. August 2026 die Ubertragung der SMAG-Aktien der Minderheitsaktionére auf
die VFHV GmbH als Hauptaktionarin beschlie3en.

Der Entwurf des Ubertragungsbeschlusses hat folgenden Wortlaut:

,Die auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der tUbrigen Aktionare (Minderheits-
aktionare) der Staatl. Mineralbrunnen Aktiengesellschaft Bad Briickenau mit Sitz
in Bad Briickenau werden gemafR dem Verfahren zum Ausschluss von Minder-
heitsaktionaren nach §§ 327a ff. AktG gegen Gewéhrung einer von der VFHV
GmbH mit Sitz in Minchen, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Munchen unter HRB 68351 (Hauptaktionarin), zu zahlenden angemessenen
Barabfindung in Héhe von EUR 46,00 je auf den Inhaber lautender Stlickaktie
auf die VFHV GmbH Gbertragen.”

Der Ubertragungsbeschluss bedarf gemaR § 18 Abs. 2 der Satzung in Verbin-
dung mit § 133 Abs. 1 AktG der einfachen Stimmenmehrheit, wobei auch die
Hauptaktionarin stimmberechtigt ist.

Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister

Nachdem die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft die Ubertragung
der SMAG-Aktien der Minderheitsaktionédre auf die VFHV GmbH beschlossen
hat, hat der Vorstand der Gesellschaft den Ubertragungsbeschluss gemaR
§ 327e Abs. 1 Satz 1 AktG zur Eintragung in das Handelsregister des Amtsge-
richts Schweinfurt anzumelden. Mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlus-
ses in das Handelsregister gehen alle SMAG-Aktien der Minderheitsaktionare
kraft Gesetzes auf die Hauptaktionarin tGber.

Bei der Anmeldung hat der Vorstand gemaR § 327e Abs. 2 in Verbindung mit
§ 319 Abs. 5 Satz 1 AktG zu erklaren, dass eine Klage gegen die Wirksamkeit
des Ubertragungsbeschlusses nicht oder nicht fristgemaf erhoben oder eine sol-
che Klage rechtskraftig abgewiesen oder zuriickgenommen worden ist. Kann
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diese sog. Negativerklarung nicht abgegeben werden oder liegt sie nicht vor, so
darf der Ubertragungsbeschluss nicht eingetragen werden.

Eine fehlende Negativerklarung steht der Eintragung jedoch (unter anderem)
dann nicht entgegen, wenn zwar eine Klage gegen die Wirksamkeit des Ubertra-
gungsbeschlusses erhoben wurde, jedoch das nach § 327e Abs. 2 AktG in Ver-
bindung mit § 319 Abs. 6 Satz 7 AktG zustindige Oberlandesgericht Bamberg
auf Antrag der Gesellschaft durch Beschluss festgestellt hat, dass die Erhebung
der Klage der Eintragung nicht entgegensteht, § 327e Abs. 2 AktG in Verbindung
mit § 319 Abs. 6 Satz 1 AktG. Diese sogenannte Freigabeentscheidung ist unan-
fechtbar und ergeht, wenn (i) die Klage unzuldssig oder offensichtlich unbegriin-
det ist, (ii) der Klager nicht binnen einer Woche nach Zustellung des Antrags
durch Urkunden nachgewiesen hat, dass er seit Bekanntmachung der Einberu-
fung einen anteiligen Betrag am Grundkapital von mindestens EUR 1.000,00 halt,
oder (iii) das alsbaldige Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses vorrangig
erscheint, weil die vom Antragsteller dargelegten wesentlichen Nachteile fur die
Gesellschaft und ihre Aktionédre nach freier Uberzeugung des Gerichts die Nach-
teile fur den Antragsgegner Uberwiegen, es sei denn, es liegt eine besondere
Schwere des Rechtsverstolles vor.
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Auswirkungen des Ausschlusses der Minderheitsaktionére
Ubergang der SMAG-Aktien auf die Hauptaktionérin

Mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das fur die Gesellschaft zu-
standige Handelsregister des Amtsgerichts Schweinfurt geht nach § 327e Abs. 3
Satz 1 AktG das Eigentum an allen SMAG-Aktien, die von Minderheitsaktion&ren
gehalten werden, kraft Gesetzes auf die VFHV GmbH als Hauptaktionarin tber.
Eine gesonderte Ubertragungserkiarung oder ein gesonderter Ubertragungsakt
(unbeschadet der rein technischen Abwicklung) durch die Minderheitsaktionare
ist weder erforderlich noch méglich. Die Minderheitsaktionare verlieren kraft Ge-
setzes ihre Rechtsstellung als Aktionar und erhalten hierfur einen Anspruch auf
Zahlung der angemessenen Barabfindung durch die VFHV GmbH, der ebenfalls
mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das fur die Gesellschaft zu-
standige Handelsregister des Amtsgerichts Schweinfurt entsteht.

Unerheblich fur den Zeitpunkt des Ubergangs der SMAG-Aktien ist die Ausbu-
chung der SMAG-Aktien im Rahmen der technischen Abwickiung durch das je-
weilige depotfiihrende Kreditinstitut. MaRgeblich ist insofern allein die Eintragung
des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister, § 327e Abs. 3 Satz 1
AktG.

Nach dem Ubergang des Eigentums an den SMAG-Aktien der Minderheitsaktio-
nare auf die VFHV GmbH verbriefen die bei der Clearstream Europe AG, Frank-
furt am Main (,Clearstream"), hinterlegten Globalurkunden, soweit sie im Mitei-
gentum der bisherigen Minderheitsaktionére stehen, sowie die einzelverbrieften
Aktienurkunden nicht mehr das bisherige Mitgliedschaftsrecht, sondern nunmehr
ausschlieRlich den Anspruch gegen die VFHV GmbH auf Zahlung einer ange-
messenen Barabfindung, § 327e Abs. 3 Satz 2 AktG.

Anspruch der Minderheitsaktiondre auf Zahlung einer angemessenen
Barabfindung

Der Barabfindungsanspruch der Minderheitsaktionare gegen die VFHV GmbH
entsteht mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das fur die Staatl.
Mineralbrunnen AG zustandige Handelsregister. Die technische Abwicklung der
Ubertragung der SMAG-Aktien erfolgt Zug-um-Zug gegen Uberweisung der
Barabfindung uber das System von Clearstream. Jeder Minderheitsaktionar der
Gesellschaft erhalt fur je eine SMAG-Aktie einen Betrag von EUR 46,00 als
Barabfindung.

Dieser Anspruch der Minderheitsaktionare wird durch die oben in Abschnitt E.5
beschriebene Gewahrleistungserklarung der Baader Bank abgesichert.

Gemal § 327b Abs. 2 AktG wird die Barabfindung einschlieBlich einer etwaigen
nachtréglichen Erhéhung im Spruchverfahren von der Bekanntmachung der Ein-
tragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister an mit jahrlich flnf
Prozentpunkten Uber dem jeweiligen Basiszinssatz im Sinne des § 247 BGB ver-
zinst. Die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das fur die Gesellschaft
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zustandige Handelsregister des Amtsgerichts Schweinfurt wird durch die erstma-
lige Abrufbarkeit im Handelsregister bekannt gemacht.

Banktechnische Abwicklung der Zahlung der Barabfindung

Die VFHV GmbH hat die Baader Bank mit der Abwicklung der auszuzahlenden
Barabfindung und der Ubertragung der SMAG-Aktien auf die Hauptaktionarin be-
auftragt.

Das Grundkapital der Staatl. Mineralbrunnen AG ist in mehreren Globalurkunden,
die bei Clearstream hinterlegt sind, sowie in einzelnen Aktienurkunden, die ein-
zelne oder mehrere Aktien verkdrpern, verbrieft.

Sofern die SMAG-Aktien nicht in einzelnen Aktienurkunden verbrieft sind, brau-
chen die Minderheitsaktiondre der Staatl. Mineralbrunnen AG aufgrund der Glo-
balverbriefung und der Girosammelverwahrung der in Globalurkunden verbrief-
ten SMAG-Aktien fur die Auszahlung des Barabfindungsbetrages nichts zu ver-
anlassen und missen insbesondere keine Aktienurkunden einreichen. Die Zah-
lung der Barabfindung an die Minderheitsaktionare erfolgt nach der Eintragung
des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister der Gesellschaft auf das
Konto des jeweiligen Minderheitsaktiondrs bei seinem depotfiihrenden Institut
Zug-um-Zug gegen Ausbuchung der SMAG-Aktien. Der Tag der banktechni-
schen Abwicklung wird durch offentliche Bekanntmachung kommuniziert. Die
VFHV GmbH erfillt ihre Verpflichtung zur Zahlung der Barabfindung inklusive
gesetzlicher Zinsen gegeniiber dem jeweiligen Minderheitsaktionar mit der Uber-
tragung an die Clearstream am festgelegten Abwicklungstag zum Zwecke der
Weiterleitung an das depotfuhrende Institut des Minderheitsaktionérs. Die Wei-
terleitung der Zahlung an den jeweiligen Minderheitsaktionar liegt im Verantwor-
tungsbereich des jeweils depotfilhrenden Instituts, da nur diese die Entgegen-
nahme der Barabfindung sowie die Gutschrift auf dem Konto des Minderheitsak-
tionars vollziehen kénnen und die VFHV GmbH hierauf keinen Einfluss nehmen
kann. Die Ausbuchung der SMAG-Aktien gegen Barabfindung soll fur die Minder-
heitsaktionare kosten- und spesenfrei erfolgen. Die VFHV GmbH wird den depot-
fuhrenden Instituten daher einen marktiblichen Betrag fiir Provisionen und Spe-
sen erstatten. Provisionen und Spesen, die von einem depotfihrenden Institut
auRerhalb Deutschlands berechnet werden, sind jedoch von dem jeweiligen Min-
derheitsaktionar selbst zu tragen.

Sofern die SMAG-Aktien in Aktienurkunden verbrieft sind, die einzelne oder meh-
rere Aktien verkérpern, werden die Minderheitsaktionare der Staatl. Mineralbrun-
nen AG aufgefordert, ihre Aktienurkunden nebst etwaigen Gewinnanteilsschei-
nen und Erneuerungsscheinen an die VFHV GmbH zu Gbersenden oder bei einer
inlandischen Niederlassung der Baader Bank oder bei einem anderen Kreditin-
stitut zur Weiterleitung an die Baader Bank als Zahlstelle fir die Auszahlung der
Barabfindung wéhrend der (iblichen Geschéftsstunden einzureichen. Gleichzeitig
missen diese Minderheitsaktiondre eine Bankverbindung zwecks Uberweisung
der Barabfindung mitteilen. Die Barabfindung wird den Minderheitsaktionaren un-
verziglich nach Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das
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Handelsregister und nach Abwicklung der mit der Einreichung der Aktienurkun-
den verbundenen MaRnahmen gezahlt. Die Staatl. Mineralbrunnen AG behalt
sich vor, nicht rechtzeitig eingereichte Aktienurkunden fir kraftlos zu erklaren
und/oder Abfindungsbetrage zu hinterlegen.

Weitere Einzelheiten der Abwicklung und der Auszahlung der Barabfindung wer-
den den Minderheitsaktiondren unmittelbar nach Eintragung des Ubertragungs-
beschlusses in das Handelsregister gesondert durch &ffentliche Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger mitgeteilt.

Steuerliche Auswirkungen

41

Vorbemerkung

Die Ubertragung von SMAG-Aktien auf die VFHV GmbH gegen Zahlung
der festgelegten Barabfindung kann steuerrechtlich relevante Folgen ha-
ben.

Die folgenden Ausfihrungen beziehen sich auf die Besteuerung von
VerduBRerungsgewinnen und behandeln nur einige Aspekte der anfallen-
den Einkommen-, Koérperschaft- und Gewerbesteuer, die fur Minder-
heitsaktiondre der Gesellschaft von Bedeutung sein kénnen. Die Dar-
stellung erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und kann eine indi-
viduelle steuerliche Beratung nicht ersetzen. Die Zusammenfassung be-
zieht sich grundséatzlich nur auf die bei der Besteuerung von Veraule-
rungsgewinnen der Minderheitsaktionére in Deutschland entstehende
Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer, Kapitalertragsteuer und Gewer-
besteuer sowie Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer. Behandelt wer-
den dabei nur einige ausgewahlte Aspekte dieser Steuerarten. Ferner
sind die steuerlichen Auswirkungen fur Aktionare, die ihre Anteile Gber
ein Investmentvermégen bzw. Investmentfonds im Sinne des Invest-
mentsteuergesetzes halten, nicht Gegenstand der nachfolgenden Aus-
fuhrungen. Die individuellen steuerlichen Verhéltnisse der jeweiligen
Minderheitsaktionare werden nicht erértert. Eine Gewahr fur die Voll-
standigkeit oder Richtigkeit dieser Zusammenfassung wird nicht Gber-
nommen. Die steuerlichen Erlduterungen in diesem Ubertragungsbe-
richt ersetzen keine persénliche Steuerberatung. Allein die Beratung
durch eine zur unbeschrankten Hilfeleistung in Steuersachen gemaf § 3
Steuerberatungsgesetz befugte Person gewahrleistet, dass auch die be-
sonderen steuerlichen Verhéltnisse des einzelnen Minderheitsaktionars
angemessen berucksichtigt werden.

Die folgende Darstellung bezieht sich auf mégliche steuerliche Folgen
fur Minderheitsaktionére, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflich-
tig im Sinne des Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuergesetzes sind,
d. h. auf diejenigen Minderheitsaktionare, die ihren Wohnsitz oder ge-
woéhnlichen Aufenthalt bzw. ihre Geschaftsleitung oder ihren Sitz in
Deutschland haben. Nicht erfasst sind die Folgen fur steuerlich im
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4.2

Ausland ansassige und mit ihren Einkinften moglicherweise in Deutsch-
land beschrankt steuerpflichtige Minderheitsaktionédre. Diese Folgen
hangen unter anderem von besonderen Vorschriften des deutschen
Steuerrechts, des Steuerrechts des Staates, in dem der jeweilige Min-
derheitsaktionar ansassig ist, sowie von den Regeln eines etwaig beste-
henden Abkommens zur Vermeidung einer Doppelbesteuerung ab.

Ebenfalls nicht erldutert werden etwaige besondere steuerliche Rege-
lungen, die fur Kreditinstitute, Finanzdienstleistungsinstitute, Finanzun-
ternehmen sowie Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen,
Pensionsfonds, juristische Personen des offentlichen Rechts und von
der Kérperschaftsteuer befreite Rechtstrager gelten. Gleiches gilt fur die
Rechtsfolgen in Bezug auf Aktien, die bei Finanzunternehmen im Sinne
des Kreditwesengesetzes, an denen Kreditinstitute, Wertpapierinstitute
oder Finanzdienstleistungsinstitute unmittelbar oder mittelbar zu mehr
als 50 % beteiligt sind, zum Zeitpunkt des Erwerbs zum Betriebsvermo-
gen als Umlaufvermégen auszuweisen sind.

Grundlage dieser Zusammenfassung ist das zum Zeitpunkt der Unter-
zeichnung dieses Ubertragungsberichts geltende deutsche Steuerrecht.
Dieses kann sich — unter Umstanden auch rickwirkend — andern. Es
kann ferner nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung
oder Gerichte eine andere Beurteilung fur zutreffend erachten als die,
die nachfolgend beschrieben ist.

Besteuerung von Abfindungsleistungen bei Aktiondren

Die VFHV GmbH als Hauptaktionarin hat auf der Grundlage einer von
Kleeberg als neutralem Gutachter durchgefilhrten Unternehmensbewer-
tung die Héhe der Barabfindung fiir die Ubertragung der SMAG-Aktien
durch die Minderheitsaktiondre auf EUR 46,00 je SMAG-Aktie festge-
legt.

Die Ubertragung der SMAG-Aktien auf die VFHV GmbH gegen Erhalt
der Barabfindung stellt fir die Minderheitsaktionare der Gesellschaft
steuerlich eine VerduRerung ihrer SMAG-Aktien dar.

Ein VerauRerungsgewinn wird dabei grundsatzlich erzielt, wenn und so-
weit die Barabfindung abzuglich etwaiger VerduRerungskosten die steu-
erlichen Anschaffungskosten bzw. den steuerlichen Buchwert bei dem
jeweiligen Aktionar fur die betreffende Aktie Ubersteigt. Betragt die
Barabfindung abzuglich etwaiger VerauRerungskosten weniger als die
steuerlichen Anschaffungskosten bzw. der steuerliche Buchwert der Ak-
tien bei dem Aktionar, entsteht ein Verduferungsverlust.

Die steuerliche Erfassung eines VerauRRerungsgewinns bzw. die steuer-

liche Geltendmachung eines VerauBRerungsverlustes hangt insbeson-
dere davon ab, ob die Aktien dem Privat- oder dem Betriebsvermdgen
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4.3

4.3.1

b)

des betreffenden Aktionars zuzuordnen sind und wann sie erworben
wurden.

Aktien im Privatvermogen

Bei SMAG-Aktien, die ein Aktionar im Privatvermdgen (unmittelbar oder
Uber eine vermégensverwaltende Personengesellschaft) halt, hangt die
Besteuerung zudem von der Hohe der Beteiligung des jeweiligen Aktio-
néars an der Gesellschaft ab.

Beteiligung von weniger als 1 % innerhalb der letzten fiinf Jahre

War der Aktionar innerhalb der der VerduRerung vorausgegangenen
funf Jahre zu keinem Zeitpunkt unmittelbar oder mittelbar am Kapital der
Gesellschaft zu mindestens 1 % beteiligt, gelten die nachfolgend darge-
stellten Regelungen. Hat der Aktionar die Anteile unentgeltlich erwor-
ben, so werden die Besitzzeit und die Beteiligungsquote des Rechtsvor-
gangers — oder im Falle von mehreren aufeinanderfolgenden unentgeit-
lichen Erwerben aller seiner Rechtsvorganger — mitberticksichtigt.

Vor dem 01. Januar 2009 erworbene Aktien

Bei SMAG-Aktien, die der Aktionar vor dem 1. Januar 2009 erworben
hat, unterliegt ein VerduRerungsgewinn grundsatzlich nicht der deut-
schen Einkommensteuer. VerauRerungsverluste werden steuerlich ent-
sprechend ebenfalls nicht bericksichtigt.

Nach dem 31. Dezember 2008 erworbene Aktien

Hat der Aktionar die Aktien nach dem 31. Dezember 2008 erworben, so
unterliegt der VeraufRerungsgewinn der Einkommensteuer in Hohe eines
besonderen Steuersatzes von 25 % (Abgeltungsteuer — zuziglich Soli-
daritatszuschlag in Hohe von 5,5 % hierauf sowie ggf. Kirchensteuer),
unabhangig von der Haltedauer. VerauRerungsverluste kénnen nur mit
anderen AktienverauRerungsgewinnen verrechnet werden. Der Aktionar
kann als Werbungskosten pauschal EUR 1.000,00 (zusammen veran-
lagte Ehegatten sowie eingetragene Lebenspartner pauschal
EUR 2.000,00) steuermindernd geltend machen. Ein Abzug der tatséch-
lichen Werbungskosten ist ausgeschlossen.

Werden die Anteile durch ein inldndisches Kredit-, Finanzdienstleis-
tungs- oder Wertpapierinstitut verwahrt oder verwaltet oder wird die Ver-
auBerung der Anteile durch dieses durchgefuhrt und die Kapitalertrage
ausgezahlt oder gutgeschrieben (,Inldndische Zahlstelle®), wird die
Einkommensteuer von 25 % zzgl. Solidaritdtszuschlag sowie ggf. Kir-
chensteuer auf den VerauBerungsgewinn grundsétzlich dadurch erho-
ben, dass die Inldandische Zahistelle die Steuern auf den VerauRerungs-
gewinn fiir Rechnung des Minderheitsaktionars einbehalt und an das Fi-
nanzamt abflhrt (Kapitalertragsteuerabzug). Mit dem
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4.3.2

44

Kapitalertragsteuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Minder-
heitsaktionars in Hinblick auf den VerduRerungsgewinn abgegolten.
Wenn sich die Inlandische Zahlstelle seit dem Erwerb der Aktien geén-
dert hat und die Anschaffungskosten nicht nachgewiesen sind bzw. ein
solcher Nachweis in bestimmten Fallen nicht zulassig ist, wird der Steu-
erabzug auf 30 % der Einnahmen aus der Verauferung der Aktien (d.h.
der Betrag der Barabfindung) vorgenommen.

Unter bestimmten Voraussetzungen kann auf Antrag vom Kapitalertrag-
steuerabzug Abstand genommen werden. Dies gilt insbesondere im
Falle des Unterschreitens des Sparerpauschbetrags (sogenannter Frei-
stellungsauftrag) oder dem Vorliegen einer sogenannten Nichtveranla-
gungs-Bescheinigung.

Auf Antrag und unter bestimmten weiteren Voraussetzungen kénnen die
Abfindungszahlungen trotz Kapitalertragsteuerabzugs in die Einkom-
mensteuerveranlagung als Einkinfte aus Kapitalvermégen einbezogen
werden, insbesondere wenn dies zu einer niedrigeren Besteuerung mit
Einkommensteuer als der Abgeltungsteuer beim Anteilseigner fuhrt.

Beteiligung von mindestens 1 % innerhalb der vorangegangenen
fiinf Jahre

War der Aktionar (oder im Fall des unentgeltlichen Erwerbs der Rechts-
vorgénger) zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb der der VerauRerung vo-
rangegangenen funf Jahre mindestens zu 1 % unmittelbar oder mittelbar
am Kapital der Gesellschaft beteiligt, so unterliegen 60 % des Veraulle-
rungsgewinns dem individuellen, progressiven Einkommensteuersatz
(zuziglich 5,5 % Solidaritatszuschlag hierauf). Ggf. fallt zusatzlich Kir-
chensteuer an. Korrespondierend sind auch nur 60 % des VerauBe-
rungsverlustes (soweit nicht bestimmte Verlustabzugsbeschrankungen
greifen) sowie mit der VerdufRerung in wirtschaftlichem Zusammenhang
stehende Betriebsausgaben steuerlich abzugsfahig.

Ein etwaiger Kapitalertragsteuerabzug durch eine Inldndische Zahistelle
hat in diesen Féallen keine abgeltende Wirkung. Dieser ist im Rahmen
der Veranlagung zur Einkommensteuer zu korrigieren. Der Veraulerer
hat den VeraduRerungsvorgang zwingend in seiner Einkommensteuerer-
klarung anzugeben. Die Kapitalertragsteuer wird auf die Einkommen-
steuerschuld angerechnet und kann erstattet werden, soweit sie die Ein-
kommensteuer Ubersteigt.

Aktien im Betriebsvermégen
Bei Aktien, die dem Betriebsvermégen zuzuordnen sind, héngt die Be-
steuerung davon ab, ob der VerauBerer der Kérperschaftsteuer unter-

liegt oder eine naturliche Person ist und ob die Aktien unmittelbar (bzw.
uber eine vermdgensverwaltende Personengesellschaft) gehalten
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werden oder ob eine gewerblich tatige, gewerblich gepragte oder ge-
werblich infizierte Personengesellschaft (im Folgenden ,Mitunterneh-
merschaft‘) zwischengeschaltet ist.

Aktionédr unterliegt der Kérperschaftsteuer

Sofern es sich bei dem Aktionar um eine Kérperschaft handelt, die die
Aktien unmittelbar (oder Uber eine vermégensverwaltende Personenge-
sellschaft) halt, sind im Ergebnis grundsatzlich 95 % des VerduBerungs-
gewinns von der Korperschaftsteuer, dem Solidaritatszuschlag sowie
der Gewerbesteuer befreit. Entsprechend unterliegen 5 % des Veraulle-
rungsgewinns der Kérperschaftsteuer, dem Solidaritatszuschlag in Hohe
von 5,5 % hierauf sowie der Gewerbesteuer.

Veraulerungsverluste und andere Gewinnminderungen, die im Zusam-
menhang mit den verdu3erten Aktien stehen, durfen nicht als Betriebs-
ausgaben abgezogen werden.

Die Steuerbefreiung gilt jedoch in bestimmten Fallen nicht, z.B. wenn in
friheren Jahren eine steuerwirksame Teilwertabschreibung vorgenom-
men wurde.

Aktionar ist eine natiirliche Person

Sofern es sich bei dem Aktionar um eine natirliche Person handelt, die
die Aktien unmittelbar (oder tUber eine vermdgensverwaltende Perso-
nengesellschaft) halt, unterliegt der VerauRerungsgewinn grundséatzlich
zu 60 % der individuellen, progressiven Einkommensteuer der natirli-
chen Person zuziglich 5,5 % Solidaritatszuschlag hierauf und der Ge-
werbesteuer. Ggf. fallt zusatzlich Kirchensteuer an. Die Gewerbesteuer
wird grundsatzlich nach einem pauschalierten Verfahren auf die persén-
liche Einkommensteuer des Aktionars angerechnet.

Eventuelle Veraulerungsverluste und etwaige mit der Verauferung in
wirtschaftlichem Zusammenhang stehende Betriebsausgaben sind zu
60 % abzugsfahig, soweit nicht weitere Verlustabzugsbeschrankungen
eingreifen.

Aktiondr ist eine Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft)

Die Einkommen- oder Kérperschaftsteuer (zuztglich 5,5 % Solidaritats-
zuschlag sowie ggf. Kirchensteuer) auf den VerauRerungsgewinn wird
nur auf der Ebene des jeweiligen Gesellschafters der Personengesell-
schaft erhoben. Die steuerliche Behandlung hangt deshalb grundsétz-
lich davon ab, ob der Gesellschafter der Personengesellschaft kérper-
schaft- oder einkommensteuerpflichtig ist. Die Besteuerung folgt dabei
grundsatzlich nach den fir diese Steuern bereits dargestellten Regeln,
die gelten wiirden, wenn der Gesellschafter unmittelbarer Aktionar der
Gesellschaft wére.
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Ein VerdauRerungsgewinn unterliegt bei einer gewerblichen Personenge-
sellschaft auf Ebene der Personengesellschaft der Gewerbesteuer,
wenn die Aktien einem inlandischen Betriebsvermégen zugehérig sind.
Die Hohe des gewerbesteuerpflichtigen VerduRerungsgewinns richtet
sich nach dem Steuerstatus der einzelnen Gesellschafter. Soweit es sich
bei den Mitunternehmern/Geselischaftern der Personengesellschaft um
unbeschrankt steuerpflichtige Korperschaften handelt, sind grundséatz-
lich 95 % des VerauBerungsgewinns von der Gewerbesteuer auf Ebene
der Mitunternehmerschaft befreit. Soweit eine naturliche Person Mitun-
ternehmer ist, sind grundsatzlich 40 % des Veradulerungsgewinns von
der Gewerbesteuer befreit. Die Gewerbesteuer wird in diesem Fall nach
einem pauschalierten Verfahren auf die persénliche Einkommensteuer
des Mitunternehmers angerechnet.

VerauRerungsverluste werden auf Ebene der Personengesellschaft ge-
werbesteuerlich nicht beriicksichtigt, soweit es sich bei den Mitunterneh-
mern um unbeschrankt steuerpflichtige Kérperschaften handelt. Soweit
natirliche Personen Mitunternehmer sind, wird ein VerauRerungsverlust
grundsatzlich in Héhe von 60 % fur gewerbesteuerliche Zwecke bertick-
sichtigt.

Kapitalertragsteuer auf Abfindungszahlungen im Betriebsvermo-
gen

Die Abfindungszahlungen unterliegen grundsatzlich dem Kapitalertrag-
steuerabzug von 25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag sowie ggf. Kirchen-
steuer) durch eine Inlandische Zahlstelle.

Die Inlandische Zahlstelle wird vom Kapitalertragsteuerabzug Abstand
nehmen, wenn (i) der Minderheitsaktionar eine im Inland anséssige Kor-
perschaft, Personenvereinigung oder Vermdégensmasse ist, oder (ii) die
Aktien zu einem inlandischen Betriebsvermégen des Minderheitsaktio-
nars gehoren, und dies der auszahlenden Stelle nach amtlich vorge-
schriebenem Vordruck mitgeteilt wird.

Wird dennoch Kapitalertragsteuer durch eine Inlandische Zahlstelle ein-
behalten, ist der Kapitalertragsteuerabzug nicht abgeltend. Etwaige Ver-
auRerungsgewinne werden in die Veranlagung zur Einkommen- bzw.
Korperschaftsteuer und die im Rahmen des Steuereinbehalts abgefihr-
ten Steuerbetrage werden grundsatzlich angerechnet bzw. in Hohe ei-
nes etwaigen Uberhangs erstattet.

Erlduterung und Begriindung der Barabfindung und ihrer Angemessenheit

Vorbemerkung

Die Ubertragung der SMAG-Aktien der Minderheitsaktionare erfolgt gegen Ge-
wahrung einer angemessenen Barabfindung. Gemat § 327b Abs. 1 Satz 1 AkIG
legt die Hauptaktionédrin die Hohe der Barabfindung fest. Diese muss die
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Verhaltnisse der Gesellschaft im Zeitpunkt der Beschlussfassung ihrer Hauptver-
sammlung Uber den Ausschluss der Minderheitsaktionare bertcksichtigen. Die
Angemessenheit der Barabfindung ist durch einen sachverstéandigen Prufer zu
prufen, § 327¢ Abs. 2 Satz 2 AktG.

Der Tag der geplanten ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft, die
Uber die Ubertragung der SMAG-Aktien der Minderheitsaktionare auf die VFHV
GmbH beschlielen soll, d. h. der 20. August 2026, ist der relevante Bewertungs-
stichtag (,Bewertungsstichtag”).

Die VFHV GmbH hat zu ihrer Unterstitzung bei der Festlegung der Barabfindung
Kleeberg mit der Durchfihrung einer Unternehmensbewertung der Staatl. Mine-
ralbrunnen AG beauftragt. Kleeberg hat die Gutachterliche Bewertung am
26. Juni 2026 erstattet.

Die wesentlichen Erwéagungen zur Bemessung der Barabfindung werden nach-
folgend zusammengefasst. Zur naheren Erlauterung und Begrindung der im
Sinne von § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG angemessenen Barabfindung wird auf die
Gutachterliche Bewertung verwiesen. Die VFHV GmbH macht sich die Ausfuh-
rungen zur Unternehmensbewertung der Staatl. Mineralbrunnen AG und zur Er-
mittlung der angemessenen Barabfindung in der Gutachterlichen Bewertung in-
haltlich in vollem Umfang zu eigen. Die diesem Ubertragungsbericht in vollstan-
diger Fassung als Anlage 1 beigefiigte Gutachterliche Bewertung bildet einen in-
tegralen Bestandteil dieses Ubertragungsberichts.

Ermittlung und Festlegung der Héhe der angemessenen Barabfindung
Die VFHV GmbH hat die angemessene Barabfindung auf einen Betrag von

EUR 46,00
je SMAG-Aktie

festgelegt.

Nach Auffassung der VFHV GmbH ergibt sich die Angemessenheit der von ihr
festgelegten Barabfindung aus folgenden Griinden:

2.1 Ertragswert der Staatl. Mineralbrunnen AG

Kleeberg hat in der Gutachterlichen Bewertung unter Berlcksichtigung
des Standards ,Grundsatze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewer-
tungen“ des Fachausschusses fur Unternehmensbewertung und Be-
triebswirtschaft (FAUB) des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutsch-
land e.V. in der Fassung vom 11. Februar 2026 (nachfolgend ,IDW S 1)
in der Funktion eines neutralen Gutachters den Unternehmenswert der
Staatl. Mineralbrunnen AG ermittelt. Die Unternehmensbewertung er-
folgte zum technischen Bewertungsstichtag am 31. Dezember 2025. Im
Anschluss erfolgte eine Aufzinsung des ermittelten Ertragswerts auf den
Bewertungsstichtag, den 20. August 2026. Kleeberg hat den
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Unternehmenswert der Staatl. Mineralbrunnen AG mittels des Ertrags-
wertverfahrens ermittelt.

Kleeberg kommt in der Gutachterlichen Bewertung zu dem Ergebnis,
dass der nach dem Ertragswertverfahren ermittelte Unternehmenswert
der Staatl. Mineralbrunnen AG nach den Vorgaben des IDW S 1 zum
31. Dezember 2025 rund EUR 11.671.000,00 und nach Aufzinsung zum
20. August 2026 rund EUR 12.009.000,00 betragt. Zur Ermittlung des
Unternehmenswerts sieht der IDW S 1 daneben auch die Berucksichti-
gung von gesonderten Wertbeitragen (,Sonderwerte") vor. Unter Be-
ricksichtigung dieser Sonderwerte in Hohe von rund EUR 4.191 .000,00
zum 20. August 2026 betragt der nach dem Ertragswertverfahren ermit-
telte Unternehmenswert der Staatl. Mineralbrunnen AG zum 20. August
2026 rund EUR 16.200.000,00.

Umgelegt auf 353.266 SMAG-Aktien (d.h. die Gesamtzahl der SMAG-
Aktien abzuglich 8.000 eigener Aktien) ergibt dies einen anteiligen Un-
ternehmenswert von EUR 45,86 je SMAG-Aktie.

Plausibilisierung des Unternehmenswerts anhand von Multiplika-
toren

Kleeberg hat zur Plausibilisierung des Unternehmenswerts der Staatl.
Mineralbrunnen AG zudem eine vergleichende marktwertbasierte Be-
wertung mithilfe von Multiplikatoren durchgefihrt. Der nach dem Er-
tragswertverfahren ermittelte Unternehmenswert der Staatl. Mineral-
brunnen AG liegt dabei oberhalb bzw. im oberen Bereich der Bandbrei-
ten, die sich aus der multiplikatorbasierten Bewertung ergeben.

Liquidationswert

Kleeberg hat die Angemessenheit der ermittelten Abfindung auch an-
hand des Liquidationswerts Uberprft.

Erweist es sich gegenuber der Unternehmensfortfihrung insgesamt als
vorteilhafter, die einzelnen Vermogensteile des Unternehmens geson-
dert zu verauRern, so ist nach dem IDW S 1 die Summe der dadurch
erzielbaren Nettoerldse abzuglich der Summe der bei einer Liquidation
anfallenden Kosten und Steuern — der Liquidationswert — als Unterneh-
mensmindestwert anzusetzen.

Der Liquidationswert wird als Saldo aus Vermégensgegenstanden und
Schulden berechnet, allerdings auf Basis absatzmarktorientierter Werte.
Demnach werden die einzeln verauRerbaren Vermogensgegenstande
zu Zerschlagungswerten und die einzeln ablésbaren Schulden zu Abl-
sebetragen angesetzt, wobei zusétzlich Zerschlagungskosten zu erfas-
sen sind.
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Daruber hinaus sind ertragsteuerliche Konsequenzen zu berlcksichti-
gen, die aus Differenzen zwischen dem erzielbaren Zerschlagungs-
bzw. Ablésebetrag und dem Buchwert in der Steuerbilanz resultieren.
Denn die auf diese Ligquidationsgewinne/ -verluste abzufihrenden Er-
tragsteuern mindern den Liquidationserlés der Eigner.

Kleeberg kommt in der Gutachterlichen Bewertung zu dem Ergebnis,
dass der Unternehmenswert der Staatl. Mineralbrunnen AG als Liquida-
tionswert respektive Mindestwert i. S.d. IDW S 1 zum 31. Dezember
2025 rund EUR 14.408.000,00 und nach Aufzinsung zum 20. August
2026 rund EUR 14.295.000,00 nach Dividendenausschuttung betragt.
Zur Ermittlung des Liquidationswerts als Wertuntergrenze nach IDW S 1
ist korrespondierend zum Ertragswertverfahren bei der Wertermittiung
die Perspektive einer in Deutschland unbeschrankt einkommensteuer-
pflichtigen naturlichen Person einzunehmen. Mithin ist ein Wert nach
persénlichen Steuern zu ermitteln. Die von Kleeberg ermittelte héchst-
mdégliche Ausschuttung der Staatl. Mineralbrunnen AG an die Aktionare
betragt rund EUR 14.062.000,00.

Umgelegt auf 353.266 SMAG-Aktien (d.h. die Gesamtzahl der SMAG-
Aktien abziiglich 8.000 eigener Aktien) ergibt dies einen anteiligen Un-
ternehmenswert von EUR 39,81 je SMAG-Aktie.

Borsenkurs

Ein Bérsenkurs fur die SMAG-Aktien konnte nicht ermittelt werden, da
kein boérslicher Aktienhandel stattgefunden hat. Damit ist der Bérsenkurs
der SMAG-Aktie fur die Ermittlung der angemessenen Barabfindung im
vorliegenden Fall nicht zugrunde zu legen.

Kein Borsenhandel der SMAG-Aktien

Entsprechend den Vorgaben des Bérsengesetzes (,BérsG") bestehen
in Deutschland zwei Handelssegmente — der regulierte Markt (§ 32
BorsG) sowie der Freiverkehr (§ 48 BorsG). Im Geschaftsjahr 2020 hat
der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei der Bérse Minchen
einen Antrag auf Widerruf der Einbeziehung der SMAG-Aktien in den
Freiverkehr an der Bérse Miinchen gestellt. Die Bérse Munchen hat die
Einbeziehung der Aktien in den Freiverkehr mit Ablauf des 30. Dezem-
ber 2021 widerrufen und die Notierung zeitgleich eingestellt. Bei der
Staatl. Mineralbrunnen AG handelt es sich nicht um ein bérsennoctiertes
Unternehmen i. S. d. BérsG sowie i. S. d. AktG. Im malgeblichen Refe-
renzzeitraum (dazu sogleich) fand kein Handel mit SMAG-Aktien in ei-
nem der genannten Handelssegmente statt.

Keine rechtliche Relevanz des Borsenkurses

Nach der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts darf bei bor-
sennotierten Unternehmen ein existierender Borsenkurs bei der
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Bemessung der Héhe von Abfindungen, die Aktiondren anlasslich von
aktienrechtlichen Strukturmafnahmen zu zahlen sind, nicht unbertck-
sichtigt bleiben, wenn und soweit der Borsenkurs den Verkehrswert der
Aktie widerspiegelt (vgl. BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999, Az. 1
BVR 1613/94).

Nach der jingsten Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs kann der
Borsenkurs einer bérsennotierten Gesellschaft eine geeignete Methode
zur Schatzung des Unternehmenswerts und damit fur die Ermittlung der
beim Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrags
an die auBenstehenden Aktiondre zu gewahrenden Barabfindung sein
(BGH, Beschluss vom 31. Januar 2024, Az. || ZB 5/22 ,Kabel Deutsch-
land"; Beschluss vom 21. Februar 2023, Az. Il ZB 12/21 ,WCM"). Das
Oberlandesgericht Frankfurt am Main hat entschieden, dass der Borsen-
kurs auch fur die Ermittlung der im Zusammenhang mit dem Squeeze-
out der Minderheitsaktionire geman §§ 327a ff. AktG zu gewahrenden
angemessenen Barabfindung maRgeblich sein kann (OLG Frankfurt
a.M., Beschluss vom 9. Februar 2024, Az. 21 W 129/22 ,ISRA Vision®).
Wenn im konkreten Fall von der Méglichkeit einer effektiven Informati-
onsbewertung durch die Marktteiinehmer nicht ausgegangen werden
kann, sodass der Bérsenkurs keine verlassliche Aussage Uber den Ver-
kehrswert der Unternehmensbeteiligung erlaubt, kann der Anteilswert
nicht unter Ruckgriff auf den Bérsenkurs ermittelt werden. Dazu unter-
sucht die Rechtsprechung insbesondere die Verkehrsfahigkeit und Li-
quiditat der Aktie, vor allem im Hinblick auf Handelsvolumina und -um-
satze, Bid-Ask-Spreads und Streubesitz (vgl. BGH, Beschluss vom
31. Januar 2024, Az. Il ZB 5/22 ,Kabel Deutschland"; Beschluss vom
21. Februar 2023, Az. Il ZB 12/21 \WCM"; OLG Frankfurt a.M., Be-
schluss vom 9. Februar 2024, Az. 21 W 129/22). Der Ruckgriff auf Bor-
senkurse scheidet aus, wenn ein funktionierender Kapitaimarkt nicht ge-
geben ist, was etwa der Fall sein kann, wenn Uber einen langeren Zeit-
raum mit Aktien der Gesellschaft praktisch kein Handel stattgefunden
hat (BGH, Beschluss vom 31. Januar 2024, Az. Il ZB 5/22 ,Kabel
Deutschland” unter Riickgriff auf BVerfG, Beschluss vom 27. April 1999,
Az. 1 BvR 1613/94).

Da die Staatl. Mineralbrunnen AG nicht bérsennotiert ist, ist ein etwaiger
Borsenkurs fur die Zwecke der Ermittlung einer angemessenen Barab-
findung nicht einschlagig, da mangels Handels an einer Bérse kein Bor-
senkurs fur die Gesellschaft ermittelt werden kann.

MaRgeblicher Referenzzeitraum

Der BGH hat entschieden, dass der einer angemessenen Abfindung zu-
grunde zu legende Borsenwert der Aktie grundsatzlich aufgrund eines
nach Umsatz gewichteten Durchschnittskurses innerhalb einer dreimo-
natigen Referenzperiode vor der Bekanntmachung einer StrukturmaR-
nahme zu ermitteln ist (vgl. BGH, Beschluss vom 31. Januar 2024, Az. |l
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ZB 5/22 Kabel Deutschland”; BGH, Beschluss vom 21. Februar 2023,
Az. Il ZB 12/21 WCM"; BGH, Beschluss vom 19. Juli 2010, Az. Il ZB
18/09 ,Stollwerck").

Der historische Bdérsenkurs der Staatl. Mineralbrunnen AG in dem be-
wertungsrelevanten Zeitraum vor Bekanntgabe der Transaktion konnte
nicht ermittelt werden, da kein Bérsenhandel stattgefunden hat. Damit
kommt es auf einen — wie auch immer zu bestimmenden — Bérsenkurs
der Staatl. Mineralbrunnen AG nicht an.

Schlussbemerkung

Das Ergebnis der Gutachterlichen Bewertung zur Ermittiung des Unter-
nehmenswerts der Staatl. Mineralbrunnen AG sowie der angemessenen
Barabfindung im Rahmen des geplanten Ausschlusses der Minderheits-
aktionare geman §§ 327a ff. AktG, die sich die Hauptaktionarin vollum-
fanglich zu eigen macht, fassen wir wie folgt zusammen:

° Der auf Basis des durchgefihrten Ertragswertverfahrens unter
Beriicksichtigung der Sonderwerte ermittelte Unternehmens-
wert der Staatl. Mineralbrunnen AG zum 20. August 2026 be-
tragt rund EUR 16.200.000,00; der Wert je SMAG-Aktie (Ge-
samtzahl der SMAG-Aktien abzuglich 8.000 eigener Aktien) be-
tragt EUR 45,86.

° Der als Liquidationswert ermittelte Unternehmenswert der
Staatl. Mineralbrunnen AG zum 20. August 2026 als Mindest-
werti. S. d. IDW S 1 betragt rund EUR 14.062.000,00; der Wert
je SMAG-Aktie (Gesamtzahl der SMAG-Aktien abzuglich 8.000
eigener Aktien) betragt EUR 39,81.

o Die Ermittlung der Abfindung anhand des Bérsenkurses schei-
det vorliegend aus, da nach dem Widerruf der Einbeziehung der
SMAG-Aktien in den Freiverkehr mit Ablauf des 30. Dezember
2021 kein Borsenhandel der SMAG-Aktie mehr stattfand.

Uberpriifung der Angemessenheit der Barabfindung

Die Angemessenheit der Barabfindung ist nach § 327c Abs. 2 Satz 2 AktG durch
RSM als gerichtlich ausgewahltem und bestelltem Prifer zu prufen. RSM hat Gber
das Ergebnis dieser Prifung gesondert einen schriftlichen Bericht erstattet.

Wenn Minderheitsaktiondre der Auffassung sein sollten, die von der Hauptaktio-
narin festgelegte Hohe der Barabfindung sei unangemessen niedrig, besteht die
Moglichkeit, die Angemessenheit in einem Spruchverfahren nach § 327f Satz 2
AktG und dem Spruchverfahrensgesetz (,SpruchG") uberprufen zu lassen. Ein
Antrag gemaR § 327f Satz 2 AktG in Verbindung mit § 1 Nr. 4 SpruchG kann ge-
maRk §4 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 SpruchG nur binnen drei Monaten ab dem Tag
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gestellt werden, an dem die Ubertragung aller SMAG-Aktien der Minderheitsakti-
onare auf die Hauptaktionérin durch Eintragung des Ubertragungsbeschlusses
im Handelsregister des Amtsgerichts Schweinfurt wirksam geworden ist. Die Frist
wird auch dann gewahrt, wenn der Antrag bei einem sachlich oder értlich unzu-
standigen Gericht eingereicht wird, § 4 Abs. 1 Satz 3 SpruchG. Fur das Spruch-
verfahren besteht Anwaltszwang, § 5a SpruchG.

Gemal § 13 Satz 2 SpruchG wirkt die gerichtliche Entscheidung auch fur und
gegen die (ibrigen Minderheitsaktionare. Sollte das Gericht somit in dem Spruch-
verfahren feststellen, dass die durch die VFHV GmbH festgelegte Barabfindung
unangemessen niedrig ist, konnen alle ausgeschiedenen Minderheitsaktionare
der Gesellschaft von der VFHV GmbH die erhohte Barabfindung verlangen.

UNTERSCHRIFT FOLGT AUF DER NACHSTEN SEITE
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Minchen, den 3. Juli 2026

VFHV GmbH

a1

Dr. gpgé.iel Tykal
Gesthaftsfuhrer
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