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Allgemeine Informationen tiber diese Begriindete Stellungnahme

Die Haron Holding S.A., eine Aktiengesellschaft (société anonyme) nach dem Recht des
Grolherzogtums Luxemburg mit Sitz in Munsbach, Gro3herzogtum Luxemburg, eingetra-
gen im Handels- und Gesellschaftsregister (Registre de Commerce et des Sociétés, Luxem-
bourg) unter B245160 und mit der Geschaftsanschrift 16 rue Gabriel Lippmann, 5365 Muns-
bach, GroBherzogtum Luxemburg (die ,Bieterin®), hat am 14. Oktober 2024 gemaR § 34
i.V.m. § 14 Abs. 2 und 3 des deutschen Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
(,WpUG*) sowie gemaR § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 des Borsengesetzes (,BérsG*) in Verbin-
dung mit § 14 Abs. 2 und 3 WpUG eine Angebotsunterlage im Sinne des § 11 WpUG (ein-
schlieRlich ihrer Anhange 1 bis 4, die ,Angebotsunterlage®) verdffentlicht. Darin macht die
Bieterin allen Aktionaren der DFV Deutsche Familienversicherung AG, einer Aktiengesell-
schaft nach deutschem Recht, mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland, und der Ge-
schaftsanschrift Reuterweg 47, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland, eingetragen im Han-
delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 78012 (,DFV* oder ,Gesell-
schaft” und zusammen mit ihren verbundenen Unternehmen im Sinne der §§ 15 ff. des Ak-
tiengesetzes (,AktG*) der ,DFV-Konzern*) ein 6ffentliches Ubernahmeerwerbsangebot, das
zugleich ein Delisting-Erwerbsangebot ist, (das ,Angebot“) nach Maligabe des BérsG,
WpUG und der Verordnung tiber den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei
Ubernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur
Veréffentlichung und zur Abgabe eines Angebots (,WpUG-Angebotsverordnung*).

Gegenstand des Angebots ist der Erwerb samtlicher nicht unmittelbar von der Bieterin ge-
haltenen auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stiickaktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 2,00 je Aktie (ISIN DEOOOA2NBVDS5), ein-
schlieRlich aller mit diesen Aktien verbundenen und zum Zeitpunkt der Abwicklung des An-
gebots bestehenden Nebenrechten (insbesondere der jeweiligen Gewinnanteils- und
Stimmberechtigung) (jede nennwertlose Inhaberaktie einzeln eine ,DFV-Aktie® und zusam-
men die ,DFV-Aktien®).

Das Angebot soll die Voraussetzungen fiir den Rickzug der Gesellschaft von der Frankfurter
Wertpapierbdrse schaffen. Die DFV-Aktien sind zum Handel im regulierten Markt der Frank-
furter Wertpapierbérse und zum Teilbereich des regulierten Markts mit weiteren Zulassungs-
folgepflichten (Prime Standard) zugelassen. Weiterhin werden die DFV-Aktien im Freiver-
kehr an den Regionalbérsen Berlin, Dusseldorf, Hamburg, Minchen, Stuttgart sowie Han-
delsplattformen wie Tradegate Exchange, gettex, LS Exchange und Quotrix gehandelt.

Am 17. September 2024 haben die Bieterin und die Gesellschaft eine Delisting-Vereinba-
rung abgeschlossen, in der die wesentlichen Bestimmungen des Angebots sowie die gegen-
seitigen Pflichten und das beiderseitige Verstandnis der Parteien in Bezug auf das Angebot
und das Delisting festgelegt sind (die ,Delisting-Vereinbarung®). Danach hat sich die Ge-
sellschaft verpflichtet, unter bestimmten Bedingungen, den Widerruf der Zulassung der DFV-
Aktien zum Handel im regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbdrse (das ,Delis-
ting“) zu beantragen. Nach der Delisting-Vereinbarung und vor dem Hintergrund regulatori-
scher Vorgaben, soll die Gesellschaft das Delisting nach Moglichkeit frihestens unmittelbar
nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist (wie unter Ziffer 6.11 definiert) und spatestens un-
mittelbar nach Vollzug des Angebots bewirken und den Delisting-Antrag (wie in Ziffer 5.3.1
definiert) in Abstimmung mit der Geschéftsfiuhrung der Frankfurter Wertpapierbdrse dem-
entsprechend zeitig (und vor Ablauf der Angebotsfrist) stellen. Insbesondere wird ange-
strebt, einen wirksamen Zulassungswiderruf fiir die Aktien der Gesellschaft noch im Kalen-
derjahr 2024 zu erreichen. Weiterhin beabsichtigt die Gesellschaft die Einbeziehung der
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DFV-Aktien in den Handel in den Freiverkehren der Bérsen in Berlin, Disseldorf, Hamburg,
Minchen, Stuttgart sowie den Handel auf Handelsplattformen wie Tradegate Exchange, get-
tex, LS Exchange und Quotrix sowie jede andere Handelsplattform, die der Gesellschaft
bekannt ist, zu beenden.

Der Vorstand der Gesellschaft (,Vorstand®) hat die Angebotsunterlage unverziiglich nach
Ubermittlung gemaR § 14 Abs. 4 Satz 1 WpUG durch die Bieterin am 14. Oktober 2024 den
Arbeitnehmern zugeleitet. Ein Betriebsrat besteht bei der Gesellschaft nicht.

Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft geben hiermit eine gemeinsame begrindete
Stellungnahme gemaR § 27 Abs. 1 WpUG (,Begriindete Stellungnahme* oder ,Stellung-
nahme*) zu dem Angebot der Bieterin ab. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich in ihren
Sitzungen am 22. Oktober 2024 intensiv mit dem Angebot auseinandergesetzt sowie iber
Inhalt und Abgabe dieser Stellungnahme beraten und diese einstimmig beschlossen.

Im Zusammenhang mit der Stellungnahme mochten Vorstand und Aufsichtsrat vorab auf
Folgendes hinweisen:

Rechtliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme

Nach § 27 Abs. 1 Satz 1 WpUG haben der Vorstand und der Aufsichtsrat einer Gesellschaft
eine begriindete Stellungnahme zu einem Erwerbsangebot und jeder seiner Anderungen
abzugeben. Nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG haben der Vorstand und der Aufsichtsrat der
Gesellschaft die Stellungnahme unverziiglich nach Ubermittlung der Angebotsunterlage und
deren Anderungen durch die Bieterin gemaR § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG zu verdffentlichen.

GemaR § 27 Abs. 1 Satz 2 WpUG miissen der Vorstand und der Aufsichtsrat in ihrer Stel-
lungnahme insbesondere eingehen auf:

® die Art und Hohe der angebotenen Gegenleistung,

(ii) die voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots fir die Gesellschaft, die
Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschaftigungsbedingungen und die
Standorte der Gesellschaft,

(iii) die von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten Ziele und

(iv) die Absicht der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, soweit sie Inhaber
von Wertpapieren der Gesellschaft sind, das Angebot anzunehmen.

Die Stellungnahme kann gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft ab-
gegeben werden. Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft haben sich fur die Abgabe ei-
ner gemeinsamen Stellungnahme entschieden. Diese Stellungnahme wird ausschlieRlich
nach deutschem Recht abgegeben.

Tatsachliche Grundlagen dieser Begriindeten Stellungnahme

Zeitangaben in dieser Begrindeten Stellungnahme beziehen sich, soweit nicht anders an-
gegeben, auf die Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland. Soweit in dieser Begrindeten
Stellungnahme Begriffe wie ,zurzeit®, ,derzeit‘, ,momentan®, ,jetzt*, ,gegenwartig“ oder
sheute* oder dhnliche Begriffe verwendet werden, beziehen sich diese, soweit nicht aus-
dricklich anders angegeben, auf den Zeitpunkt der Verdéffentlichung dieser Begrindeten
Stellungnahme.

Verweise in dieser Begriindeten Stellungnahme auf einen ,Bankarbeitstag” beziehen sich
auf einen Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main, Deutschland, fir den allgemeinen
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Kundenverkehr gedffnet sind. Verweise auf einen ,Handelstag” beziehen sich auf einen
Tag, an dem die Frankfurter Wertpapierbérse zum Handel gedffnet ist. Verweise auf ,EUR*
beziehen sich auf die Wahrung Euro. Verweise auf ,Tochterunternehmen* beziehen sich
auf Tochterunternehmen im Sinne des § 2 Abs. 6 WpUG.

Diese Begriundete Stellungnahme enthalt Prognosen, Einschatzungen, Bewertungen, in die
Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklarungen. Derartige Aussagen werden insbe-
sondere durch Ausdricke wie ,erwartet®, ,glaubt®, ,ist der Ansicht®, ,versucht®, ,schatzt*, ,be-
absichtigt®, ,plant®, ,nimmt an“ und ,bemiht sich“ gekennzeichnet. Solche Prognosen, Ein-
schatzungen, Bewertungen, in die Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklarungen
beruhen auf den dem Vorstand und dem Aufsichtsrat am Tag der Veroffentlichung dieser
Begriindeten Stellungnahme vorliegenden Informationen bzw. geben deren Einschatzungen
oder Absichten zu diesem Zeitpunkt wieder. Diese Angaben kénnen sich nach der Veréffent-
lichung dieser Begriindeten Stellungnahme andern. Annahmen kénnen sich in der Zukunft
auch als unzutreffend herausstellen. Vorstand und Aufsichtsrat GUbernehmen keine Verpflich-
tung zur Aktualisierung dieser Begriindeten Stellungnahme, soweit eine solche Aktualisie-
rung nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Die Angaben in dieser Stellungnahme Uber die Bieterin und das Angebot beruhen auf den An-
gaben in der Angebotsunterlage und anderen 6ffentlich verfligbaren Informationen (soweit nicht
ausdriicklich anders angegeben). Zudem enthalt diese Stellungnahme Informationen aus der
am 17. September 2024 zwischen der Gesellschaft und der Bieterin geschlossenen Delisting-
Vereinbarung (siehe hierzu Ziffer 5.3 dieser Stellungnahme). Vorstand und Aufsichtsrat weisen
darauf hin, dass sie die von der Bieterin gemachten Angaben in der Angebotsunterlage nicht
bzw. nicht vollstandig tberpriifen und die Umsetzung bzw. Einhaltung der in der Angebotsunter-
lage dargelegten Absichten der Bieterin nicht sicherstellen kénnen.

Stellungnahme der Arbeitnehmer der DFV Deutsche Familienversicherung

Bei der Gesellschaft besteht kein Betriebsrat. Die Angebotsunterlage wurde daher den Ar-
beithnehmern der Gesellschaft vom Vorstand am 14. Oktober 2024 unmittelbar Gbermittelt.
Die Arbeitnehmer kdnnen dem Vorstand gemaR § 27 Abs. 2 WpUG eine Stellungnahme zu
dem Angebot libermitteln, die der Vorstand gemaR § 27 Abs. 2 WpUG unbeschadet seiner
Verpflichtung nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG seiner Stellungnahme beizufiigen hat. Die Ar-
beitnehmer der Gesellschaft haben dem Vorstand weder eine eigene Stellungnahme Uber-
mittelt noch dem Vorstand mitgeteilt, von ihrem Recht Gebrauch machen zu wollen.

Veroffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme und von zusatzlichen be-
griindeten Stellungnahmen zu Anderungen des Angebots

Die Stellungnahme sowie etwaige Erganzungen, ebenso wie alle Stellungnahmen zu etwa-
igen Anderungen des Angebots, gemal §§ 27 Abs. 3 Satz 1, 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG wer-
den im Internet auf der Internetseite der Gesellschaft unter https://ir.deutsche-familienversi-
cherung.de/websites/dfv/German/0/investor-relations.html veréffentlicht; daneben erfolgt
eine Verlinkung auf die Internetseite der Bieterin unter https://www.haron-pe.com/. Exemp-
lare der Begriindeten Stellungnahme werden zudem bei der DFV Deutsche Familienversi-
cherung AG, Reuterweg 47, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland Investor Relations, (An-
fragen per E-Mail an ir@deutsche-familienversicherung.de unter Angabe einer vollstandigen
Postadresse) zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Eine Hinweisbekanntmachung tber
die Verdffentlichung und die Bereithaltung der Stellungnahme bei der Gesellschaft wird im
Bundesanzeiger veroffentlicht.
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Diese Begriindete Stellungnahme, ggf. etwaige Erganzungen sowie Stellungnahmen zu etwa-
igen Anderungen des Angebots werden ausschlieRlich in deutscher Sprache veréffentlicht.

Eigenverantwortliche Priifung durch die DFV-Aktionare

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Begriindeten Stellungnahme
enthaltene Beschreibung des Angebots der Bieterin keinen Anspruch auf Vollstandigkeit er-
hebt und dass fiir den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der
Angebotsunterlage mafRgeblich sind.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Aussagen und Wertungen in dieser
Begriindeten Stellungnahme die DFV-Aktionare nicht binden. Jeder DFV-Aktionar muss un-
ter Wirdigung der Gesamtumstande, seiner individuellen Verhaltnisse (einschlieRlich seiner
personlichen steuerlichen Situation) und seiner personlichen Einschatzung der kuinftigen Ent-
wicklung des Wertes sowie des Bérsenpreises der DFV-Aktie eine eigene Einschatzung dar-
Uber treffen, ob und ggf. fir wie viele seiner DFV-Aktien er das Angebot annimmt.

Bei der Entscheidung uber die Annahme oder Nicht-Annahme des Angebots sollten die DFV-
Aktionare alle verfligbaren Informationsquellen nutzen und ihre persénlichen Umstéande hin-
reichend beriicksichtigen. Insbesondere die konkrete finanzielle oder steuerliche Situation
einzelner DFV-Aktionare kann im Einzelfall zu anderen als den vom Vorstand und vom Auf-
sichtsrat vorgelegten Bewertungen fiihren. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den DFV-
Aktionaren deshalb, sich eigenverantwortlich ggf. unabhangige Steuer- und Rechtsberatung
einzuholen, und Gbernehmen keine Haftung fir die Entscheidung eines DFV-Aktionars im
Hinblick auf das Angebot.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht priifen kénnen, ob die DFV-
Aktionare bei der Annahme des Angebots allen fiir sie personlich geltenden rechtlichen Ver-
pflichtungen entsprechen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen insbesondere, dass jeder,
der die Angebotsunterlage auferhalb der Bundesrepublik Deutschland erhalt oder das An-
gebot annehmen mdchte und Wertpapiervorschriften anderer Rechtsordnungen als denen
der Bundesrepublik Deutschland unterliegt, sich Uber diese Rechtsvorschriften informiert
und sie einhalt.

Besonderer Hinweis fiir DFV-Aktiondre mit Wohnsitz oder gewoéhnlichem Aufent-
haltsort an einem anderen Ort auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der
Mitgliedstaaten der Europdischen Union und des Europdischen Wirtschafts-
raums

Das Angebot wird ausschlieBlich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, insbe-
sondere nach dem WpUG, dem BérsG und der WpUG-Angebotsverordnung durchgefiihrt.
Eine Durchfihrung des Angebots nach den Bestimmungen anderer Rechtsordnungen als
denen der Bundesrepublik Deutschland (insbesondere der Rechtsordnungen der Vereinig-
ten Staaten von Amerika (die ,Vereinigten Staaten®) wird nach Ziffer 1.1 der Angebotsun-
terlage nicht erfolgen und ist auch nicht beabsichtigt. Die Veroffentlichung der Angebotsun-
terlage wurde ausschlief3lich durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(,BaFin“) gestattet. Folglich sind nach Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage keine Bekanntma-
chungen, Registrierungen, Zulassungen oder Gestattungen der Angebotsunterlage und/o-
der des Angebots aullerhalb Deutschlands beantragt, veranlasst oder gewahrt worden.
DFV-Aktiondre koénnen also auf Bestimmungen zum Schutz der Anleger nach anderen
Rechtsordnungen als denen von Deutschland nicht vertrauen. Jeder Vertrag, der infolge der
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Annahme des Angebots mit der Bieterin zustande kommt, unterliegt ausschlieRlich deut-
schem Recht und ist ausschlieBlich in Ubereinstimmung mit diesem Recht auszulegen.

Informationen liber die Gesellschaft und den DFV-Konzern

Rechtliche Grundlagen der Gesellschaft

DFV Deutsche Familienversicherung AG ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland gegriindete Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland. Sie
ist im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 78012 eingetragen.
Ihre Geschaftsanschrift lautet Reuterweg 47, 60323 Frankfurt am Main, Deutschland.

SatzungsmaRiger Unternehmensgegenstand der Gesellschaft ist der unmittelbare Betrieb
der Schaden-, Unfall- und Rechtsschutzversicherung, sowie der nicht substitutiven Kran-
kenversicherung und der privaten Pflegezusatzversicherung, die aktive Riickversicherung
und die Vermittlung sonstiger Versicherungsprodukte in eigenem und unter fremden Namen.

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft beginnt am 1. Januar eines Kalenderjahres und endet
am 31. Dezember jeden Kalenderjahres.

Die Gesellschaft hat vier 100%ige Tochtergesellschaften und zwei Spezialfonds (siehe Zif-
fer 2.3), mit denen sie zusammen den DFV-Konzern bildet.

Kapital- und Aktionarsstruktur der Gesellschaft

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage belauft sich das Grundkapital der
Gesellschaft auf EUR 29.175.560,00 und ist eingeteilt in 14.587.780 DFV-Aktien. Die Aktien
sind Stiickaktien, die auf den Inhaber lauten, mit einem rechnerischen Anteil am Grundka-
pital der Gesellschaft von EUR 2,00 je Aktie.

Die Gesellschaft halt derzeit keine eigenen DFV-Aktien.

Samtliche DFV-Aktien sind zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapier-
bdrse zugelassen und unter der ISIN DEOOOA2NBVDS verbrieft. Die Angebotsunterlage be-
schreibt dartiber hinaus in den Ziffern 6.2.2 und 6.2.3 zusammenfassend und zutreffend die
bestehenden genehmigten und bedingten Kapitalia.

In Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage wird die Aktionarsstruktur der Gesellschaft zum Zeitpunkt
der Veroffentlichung der Angebotsunterlage beschrieben. Die nachfolgende Tabelle stellt die
Aktionarsstruktur zu diesem Zeitpunkt dar, soweit sie der Bieterin bekannt war. Die Gesell-
schaft hat keinen Anlass, an der Richtigkeit der Angaben zu zweifeln.
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Aktionar

SK Beteiligungen GmbH.........

Luca Pesarini®
Annett Vogel...
Georg Glatzel?

Helaba Invest
Gesamt

Anteil der unmittel-

bar gehaltenen

Anteil der zugerech-

Anteil der
Stimmrechte ge-

Stimmrechte neten Stimmrechte samt
(in %)V

19,55%32 0% 19,55%
15,69% 9,31% 25,00%
9,56% 0% 9,56%
0% 9,56% 9,56%
0% 14,28% 14,28%>
44,80% 33,15% 77,95%

1) Berechnet auf der Grundlage des gegenwartigen Grundkapitals der DFV von 14.587.780 DFV-Aktien.

2) Samtliche Geschéftsanteile der SK Beteiligungen GmbH werden von Dr. Stefan Knoll gehalten; die von der
SK Beteiligungen GmbH gehaltenen DFV-Aktien werden Dr. Stefan Knoll zugerechnet.

3) Unmittelbarer Anteilsbesitz und zugerechneter Anteilsbesitz der Bieterin.

4) Als Nachlassverwalter fir die teilauseinandergesetzte Erbengemeinschaft nach Philipp J.N. Vogel bestehend
aus Elias Vogel und Noah Vogel.

5) Anteil der fur VPV Lebensversicherungs-AG, Tochterunternehmen der Vereinigte Postversicherung VVaG,

gehaltenen Beteiligung; die Helaba Invest hat insgesamt 14,38% gemeldet.

Uberblick liber die Organisationsstruktur und Geschiftstétigkeit des DFV-Kon-
zerns

Die Gesellschaft nahm ihre Geschaftstatigkeit im April 2007 auf. Das Hauptgeschéaft der Ge-
sellschaft als Direktversicherer besteht im unmittelbaren Betrieb von Schaden-, Unfall- und
Rechtsschutzversicherungen, sowie nicht substitutiven Kranken- und privaten Pflegeversi-
cherungen in der gesamten Bundesrepublik Deutschland sowie in Osterreich.

Die Gesellschaft bietet eigene Produkte an, die alle Vorgange eines traditionellen Versiche-
rungsunternehmens abdecken. Sie legt grolRen Wert auf Digitalisierung. Neben der weitge-
henden Digitalisierung ihrer Wertschopfungskette hat die Gesellschaft ein inhouse IT-Sys-
tem entwickelt und bietet ihren Kunden durchweg digitale Produktdesigns an.

Die Gesellschaft ist die Muttergesellschaft des DFV-Konzerns. Der Konzern besteht aus sie-
ben konsolidierten Unternehmen. Hierunter fallen neben dem Mutterunternehmen und vier
Tochterunternehmen zwei Spezialfonds, der HI-DFV-Master-Fonds und der HI-DFV-Mas-
ter [I-Fonds. Die Gesellschaft nimmt zentrale Holdingaufgaben wahr und betreibt einen
Groliteil des operativen Geschéafts der Gruppe. Die Gesellschaft hat die folgenden vier kon-
solidierten 100%igen Tochtergesellschaften:

. DFVS Deutsche Familienversicherung Servicegesellschaft mbH, Frankfurt am Main

. DFVV Deutsche Familienversicherung Vertriebsgesellschaft mbH, Frankfurt am
Main

. DFVR Deutsche Familienversicherung Rechtsschutz- und Schadenabwicklungsge-

sellschaft mbH, Frankfurt am Main

. Hyrance AG, Frankfurt am Main
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Zum 31. Dezember 2023 beschaftigte die Gesellschaft (zusammen mit ihren Tochtergesell-
schaften) insgesamt 192 Mitarbeiter.

Bilanzsumme und Ergebnis

Gemal dem nach International Financial Reporting Standards, wie sie in der Europaischen
Union anzuwenden sind (,IFRS), aufgestellten Konzernabschluss 2023 der Gesellschaft
betrug die Bilanzsumme des DFV-Konzerns zum 31. Dezember 2023 EUR 300,5 Mio. (Vor-
jahr EUR 256,4 Mio.).

Der Versicherungsumsatz der Gesellschaft betrug im Geschéaftsjahr 2023 EUR 119,5 Mio.
(Vorjahr EUR 110,7 Mio.). Auf das Segment Krankenzusatz entfielen davon EUR 101,4 Mio.
(Vorjahr EUR 94,9 Mio.), auf das Segment Schaden/Unfall (das die Tierkrankenversicherung
nicht mit einschliel3t) EUR 6,1 Mio. (Vorjahr EUR 6,1 Mio.) und auf das Segment Tierkran-
kenversicherung EUR 11,2 Mio. (Vorjahr EUR 9,0 Mio.).

In dem zum 31. Dezember 2023 endenden Geschéftsjahr belief sich das Konzern-Gesamt-
ergebnis auf rund EUR 5,5 Mio. (Vorjahr EUR 4,6 Mio.). Der Gesamtbestand an Versiche-
rungsvertragen betrug zum 31. Dezember 2023 EUR 195,9 Mio. und das Neu- und Mehr-
geschaftsvolumen in der Erstversicherung belief sich im Geschéaftsjahr 2023 auf
EUR 19,3 Mio. (Vorjahr: EUR 16,6 Mio.).

Organe der DFV Deutsche Familienversicherung AG

251 Vorstand
Dem Vorstand der Gesellschaft gehoren derzeit die folgenden Personen an:

o Dr. Stefan Knoll (Chief Executive Officer);

o Dr. Bettina Hornung (Chief Information Officer);
. Ansgar Kaschel (Chief Sales Officer) und

. Dr. Karsten Paetzmann (Chief Financial Officer).

252 Aufsichtsrat
Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft gehoren derzeit die folgenden Personen an:

. Carola Theresia Paschola (Vorsitzende);
. Georg Glatzel und
. Gordon Rapp.

Ubersicht iiber die mit der Gesellschaft gemeinsam handelnden Personen

Bei den in Anhang 1 dieser Stellungnahme aufgefiihrten Unternehmen handelt es sich um
Tochterunternehmen der Gesellschaft, die daher als untereinander und mit der Gesellschaft
gemeinsam handelnde Personen gemaR § 2 Abs. 5 Satz 2 WpUG in Verbindung mit § 2
Abs. 5 Satz 3 WpUG gelten. Neben diesen Personen gibt es keine weiteren mit der Gesell-
schaft gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG.
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4.1

Informationen liber die Bieterin

Die folgenden Informationen hat die Bieterin, soweit nicht anders angegeben, in der Ange-
botsunterlage veroffentlicht. Diese Informationen konnten von Vorstand und Aufsichtsrat
nicht bzw. nicht vollstédndig Uberpruft werden. Vorstand und Aufsichtsrat Gbernehmen fir ihre
Richtigkeit daher keine Gewahr.

Mit Ausnahme von Anhang 1 (Finanzierungsbestatigung der Banque de Luxembourg), An-
hang 2 (Tochterunternehmen der Bieterin), Anhang 3 (Tochterunternehmen von Luca Pesa-
rini) und Anhang 4 (Ubersicht zu Vorerwerben der Bieterin) existieren nach Ziffer 1.1 der
Angebotsunterlage keine weiteren Dokumente, die Bestandteil der Angebotsunterlage sind.

Rechtliche Grundlagen der Bieterin

Die Angebotsunterlage enthalt bezlglich der rechtlichen Grundlagen der Bieterin unter Zif-
fer 5.1 der Angebotsunterlage die folgenden Angaben:

Die Bieterin ist eine Aktiengesellschaft (société anonyme) nach dem Recht des Grof3her-
zogtums Luxemburg mit Sitz in Munsbach, GroBherzogtum Luxemburg, eingetragen im lu-
xemburgischen Handels- und Unternehmensregister (Registre de Commerce et des
Sociétés) unter B245160. Die Bieterin wurde am 24. Juni 2020 gegrindet und am 3. Juli
2020 im Handels- und Unternehmensregister Luxemburgs eingetragen. Sie hat die folgende
Geschaftsanschrift: 16 rue Gabriel Lippmann, 5365 Munsbach, Gro3herzogtum Luxemburg.

SatzungsmaRiger Unternehmensgegenstand der Bieterin ist:

1. Der Erwerb von Beteiligungen jeglicher Art an Handels-, Industrie-, Finanz- oder an-
deren luxemburgischen oder auslandischen Unternehmen oder Gesellschaften;

2. Der Erwerb von Wertpapieren, Rechten und Eigentumsanteilen jeglicher Art in Form
von Beteiligungen, Einlagen, Versicherungsgeschaften, Kaufen oder dem Erwerb
von Optionen oder in jeglicher anderen Form, die die Gesellschaft fir angemessen
und geeignet erachtet;

3. Im Allgemeinen, das Halten, das Verwalten, die Entwicklung, der Verkauf oder die
Abtretung (vollstdndig oder teilweise) der vorgenannten Vermdgenswerte fur eine
solche Gegenleistung, die die Gesellschaft als angemessen erachtet (insbesondere
im Falle des Erwerbs von Aktien oder Anteilen an einer anderen Gesellschaft);

4. Das Tatigen, die Unterstutzung oder die Mitwirkung an bzw. bei finanziellen, kauf-
mannischen oder anderen Transaktionen;

5. Das Gewahren von Unterstitzung, Darlehen, Vorschissen oder Burgschaften an
jegliche Muttergesellschaft, Tochtergesellschaft, oder Schwestergesellschaft oder
jegliche andere Gesellschaft, die Teil der Unternehmensgruppe der Gesellschaft ist
(jeweils ein ,Verbundenes Unternehmen®); im Falle von Burgschaften auch zu-
gunsten von Darlehensgebern eines Verbundenen Unternehmens;

6. Die Aufnahme von Darlehen und das Beschaffen von Mitteln in jeglicher Form, ein-
schlielllich der Ausgabe von Schuldscheinen (Bonds) und die Besicherung der
Ruckzahlung von aufgenommenen Fremdmitteln;

7. Immobilien sowohl im GroBherzogtum Luxemburg als auch im Ausland zu erwerben
oder zu verkaufen, einschliellich des mittelbaren oder unmittelbaren Haltens von
Beteiligungen an luxemburgischen oder ausléndischen Gesellschaften, deren
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4.2

Hauptzweck der Kauf, die Entwicklung, der Verkauf, die Verwaltung und/oder die
Vermietung von Immobilien ist;

8. (i) der Erwerb von geistigem und gewerblichem Eigentum durch Kauf, Registrierung
oder anderweitig sowie die Ubertragung durch Verkauf, Tausch oder in sonstiger
Weise (ii) die Gewahrung von Lizenzen an Rechten an geistigem und gewerblichem
Eigentum und (iii) das Halten und Verwalten von Rechten an geistigem und gewerb-
lichem Eigentum;

9. Im Allgemeinen alle anderen Tatigkeiten auszulben, die der Gesellschaft als zu ihrer
Geschéftstatigkeit zugehdrig und fiir die Erreichung eines oder mehrerer der oben
genannten Ziele férderlich erscheinen; sowie

10. Alle kaufmannischen, technischen und finanziellen Tatigkeiten durchzufiihren, die
mittelbar oder unmittelbar mit den vorstehend beschriebenen Geschaftsbereichen
verbunden sind, und der Erfiillung ihrer Zwecke dienen.

Das Geschéftsjahr der Bieterin ist das Kalenderjahr.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage hat die Bieterin einen Arbeitneh-
mer.

Der Schwerpunkt der Aktivitaten der von der Bieterin gehaltenen Beteiligungen liegt im Be-
reich des Asset Management. Die Bieterin halt dariber hinaus derzeit unmittelbar eine Be-
teiligung von 9,31 % an der Gesellschaft.

Die Bieterin hat keine Erlaubnis als Wertpapierfirma oder Verwaltungsgesellschaft in Luxem-
burg und auch keine vergleichbare Erlaubnis; sie unterliegt auch keiner Regulierung als
Wertpapierfirma oder Verwaltungsgesellschaft oder einer vergleichbaren Regulierung nach
dem Recht irgendeines anderen Landes.

Gesellschafterstruktur der Bieterin

Ausweislich Ziffer 5.4 der Angebotsunterlage ist die Gesellschafterstruktur der Bieterin wie
folgt:

Alleinige Gesellschafterin der Bieterin ist die Constanthia S.C.A., eine Kommanditgesell-
schaft auf Aktien (société en commandite par actions) nach dem Recht des Grof3herzogtums
Luxemburg, mit Sitz in Munsbach, Gro3herzogtum Luxemburg, eingetragen im luxemburgi-
schen Handels- und Unternehmensregister (Registre de Commerce et des Sociétés) unter
B276316 (,Constanthia S.C.A.").

Personlich haftende Gesellschafterin der Constanthia S.C.A. ist die Constanthia Partners
S.ar.l, eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung (société a responsabilité limitée) nach
dem Recht des Groltherzogtums Luxemburg, mit Sitz in Munsbach, Groherzogtum Luxem-
burg, eingetragen im luxemburgischen Handels- und Unternehmensregister (Registre de
Commerce et des Sociétés) unter B276065 (,Constanthia Partners®).

Einziger Kommanditist der Constanthia S.C.A. und einziger Kommanditaktionar der
Constanthia Partners ist Herr Luca Pesarini (Geschéaftsanschrift 16 rue Gabriel Lippmann,
5365 Munsbach, Grof3herzogtum Luxemburg) (die Constanthia S.C.A., die Constanthia
Partners und Luca Pesarini nachfolgend gemeinsam die ,Bieter-Mutterunternehmen®).

Die oben beschriebene Gesellschafterstruktur ist zur Veranschaulichung in der nachstehen-
den Grafik dargestellt:

12



4.3

4.4

4.5

Luca Pesarini

100 %

v

Constanthia
Partners S.ar.l.

Personlich haftende
Gesellschafterin
0,00000435 % v V

Kommanditaktionar
99,99999565 %

Constanthia S.C.A.

100 %

A 4

Haron Holding S.A.
(Bieterin)

Grundkapital

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage belauft sich das Grundkapital der
Bieterin auf EUR 2.598.400,00, das in 2.598.400 Aktien mit einem Nennwert von jeweils
EUR 1,00 eingeteilt ist.

Organe der Bieterin

Die Organe der Bieterin sind die Hauptversammlung und der Verwaltungsrat.

Der Verwaltungsrat der Bieterin besteht aus folgenden Mitgliedern:

. Luca Pesarini (Vorsitzender),
. Josiane Jennes, und
. Thomas Bernard.

Die Verwaltungsratsmitglieder vertreten die Bieterin jeweils zusammen mit einem weiteren
Verwaltungsratsmitglied.

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Bezuglich der mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen enthalt die Angebotsunter-
lage unter Ziffer 5.5 folgende Ausfihrungen:

Die Bieter-Mutterunternehmen sind mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen ge-
maR § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG.

Die Bieterin halt verschiedene unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Tochterunter-
nehmen, die in Anhang 2 aufgefiihrt sind. Luca Pesarini halt verschiedene mittelbare und
unmittelbare Beteiligungen an Tochterunternehmen, die in Anhang 3 aufgefiihrt sind.

Die in Anhang 2 und Anhang 3 genannten Tochterunternehmen sind ebenfalls mit der Bie-
terin gemeinsam handelnde Personen gemaR § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG.
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4.6

4.7

AuBer den vorstehend genannten Gesellschaften bzw. Personen gibt es keine weiteren mit
der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG.

Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden
Personen und deren Tochterunternehmen gehaltene DFV-Aktien, Zurechnung von
Stimmrechten

Ausweislich Ziffer 5.6 der Angebotsunterlage hielt die Bieterin zum Zeitpunkt der Verdéffent-
lichung der Angebotsunterlage unmittelbar 1.358.536 DFV-Aktien (entsprechend rund
9,31 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Gesellschaft), darlber hinaus halt die
mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person Luca Pesarini unmittelbar 2.288.748 DFV-
Aktien (entsprechend rund 15,69 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Gesell-
schaft). Die Bieterin und Luca Pesarini als mit der Bieterin gemeinsam handeinde Person
halten insgesamt 3.647.284 DFV-Aktien (entsprechend rund 25,00 % des Grundkapitals und
der Stimmrechte der Gesellschaft).

Die Stimmrechte aus den 1.358.536 von der Bieterin unmittelbar gehaltenen DFV-Aktien
sind den Bieter-Mutterunternehmen gemaR § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, Satz 3 WpUG zuzu-
rechnen. Fir Luca Pesarini fihrt dies dazu, dass er als insgesamt 3.647.284 DFV-Aktien
(oder rund 25,00 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Gesellschaft) haltend an-
gesehen wird.

Des Weiteren halten weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen im
Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung der Angebotsunterlage Gber die oben angegebenen Bestande hinaus mittelbar oder
unmittelbar nach §§ 38, 39 des Wertpapierhandelsgesetzes (,WpHG") mitzuteilende Stimm-
rechtsanteile und Instrumente noch werden der Bieterin und den mit ihr gemeinsam han-
delnden Personen noch deren Tochterunternehmen weitere Stimmrechtsanteile nach § 30
Abs. 1 oder 2 WpUG zugerechnet.

Angaben zu Wertpapiergeschaften

Ausweislich Ziffer 5.7 der Angebotsunterlage hat die Bieterin von den 1.358.536 unmittelbar
von ihr gehaltenen DFV-Aktien insgesamt 3.542 DFV-Aktien (oder rund 0,02 % des Grund-
kapitals und der Stimmrechte der Gesellschaft) durch Marktkdufe am 16. April 2024 erwor-
ben (die Einzelheiten der Kaufe sind in Anhang 4 der Angebotsunterlage — Ubersicht zu
Vorerwerben der Bieterin — aufgefuhrt). Der hdchste gezahlte Preis fur diese Kaufe betrug
nach Ziffer 5.7 der Angebotsunterlage EUR 5,55.

Die Ubrigen insgesamt 1.354.994 DFV-Aktien (oder rund 9,29 % des Grundkapitals und der
Stimmrechte der Gesellschaft) hat die Bieterin vor dem 15. Marz 2024 erworben. Beim Bor-
sengang der Gesellschaft im Dezember 2018 hielt die Bieterin bereits 750.000 DFV-Aktien.

Die von Luca Pesarini unmittelbar als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person gehal-
tenen insgesamt 2.288.748 DFV-Aktien (entsprechend rund 15,69 % des Grundkapitals und
der Stimmrechte der Gesellschaft) halt dieser bereits ebenfalls seit dem Bérsengang der
Gesellschaft.

Dariiber hinaus haben in dem Zeitraum, beginnend sechs Monate vor der Veréffentlichung
der Entscheidung Uber die Abgabe dieses Angebots am 17. September 2024 (also seit dem
15. Marz 2024) und endend mit der Verdéffentlichung der Angebotsunterlage am 14. Oktober
2024, weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2
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4.8

51

Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen weitere DFV-Aktien erworben oder Verein-
barungen abgeschlossen, aufgrund derer die Ubereignung von DFV-Aktien verlangt werden
kann.

Mogliche Parallel- und Nacherwerbe

Ausweislich Ziffer 5.8 der Angebotsunterlage behalt sich die Bieterin vor, gegebenenfalls di-
rekt oder indirekt weitere DFV-Aktien au3erhalb des Angebots Uber die Borse oder auler-
bérslich zu erwerben. Samtliche Erwerbe oder Erwerbsvereinbarungen sollen in Uberein-
stimmung mit anwendbaren Rechtsvorschriften abgeschlossen werden. Soweit nach dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland oder einer anderen einschlagigen Rechtsordnung
erforderlich, sollen Informationen Uber solche Erwerbe oder entsprechende Erwerbsverein-
barungen nach den anwendbaren Rechtsvorschriften, insbesondere § 23 Abs. 2 WpUG in
Verbindung mit § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG, im Internet unter https://www.haron-pe.com/ und
im Bundesanzeiger veroffentlicht werden. Der Kaufpreis fur den Erwerb weiterer DFV-Aktien
kann dabei der Angebotsgegenleistung entsprechen, dartber aber auch darunter liegen.
Sollte der Kaufpreis fiir wahrend der Annahmefrist erworbene DFV-Aktien (Parallelerwerbe)
wertmaRig hoher sein als die Angebotsgegenleistung, so erhoht sich die Angebotsgegen-
leistung um den Unterschiedsbetrag (§ 31 Abs. 4 WpUG).

Sollte der Kaufpreis fiir die innerhalb eines Jahres nach Veroéffentlichung gemaf § 23 Abs. 1
Satz 1 Nr. 2 WpUG auBerhalb der Bérse erworbenen DFV-Aktien (Nacherwerbe) wertmaRig
héher sein als die Angebotsgegenleistung, hat dies hingegen aufgrund des Ablaufs der An-
nahmefrist keine direkte Auswirkung auf die Hohe der Angebotsgegenleistung. Die Bieterin
ist in einem solchen Fall allerdings gegenuber den Inhabern der DFV-Aktien, die das Ange-
bot angenommen haben, zur Zahlung einer Geldleistung in Hoéhe des Unterschiedsbetrages
verpflichtet (§ 31 Abs. 5 WpUG).

Die gleichen Regelungen greifen bei Parallelerwerben oder Nacherwerben durch mit der
Bieterin gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterunternehmen ein.

Hintergrund des Angebots

Im Folgenden werden ausgewahlte Informationen aus der Angebotsunterlage der Bieterin
dargestellt, die aus Sicht des Vorstands und Aufsichtsrats fir die Zwecke dieser Stellung-
nahme bedeutsam sind. Fur weitere Informationen und Einzelheiten werden die DFV-Aktio-
nare insbesondere auf die Ziffern 7 und 8.1 der Angebotsunterlage verwiesen.

Von der Bieterin mitgeteilter wirtschaftlicher und strategischer Hintergrund des
Angebots und des Delisting

Gemal Ziffer 7.1 der Angebotsunterlage ist die Bieterin davon liberzeugt, dass das geplante
Delisting und die beabsichtigte Beendigung der Einbeziehung aller DFV-Aktien in andere
organisierte Handelsplattformen (insbesondere den Freiverkehren) im Interesse der Gesell-
schaft liegen. Der Widerruf der Borsenzulassung am regulierten Markt (Prime Standard) der
Frankfurter Wertpapierbdrse ermdglicht es der Gesellschaft, erhebliche mit der Aufrechter-
haltung der Bérsennotierung verbundene Kosten einzusparen, den regulatorischen Aufwand
zu reduzieren und die durch die Bérsennotierung im regulierten Markt beanspruchten Ma-
nagementkapazitaten freizusetzen. Insbesondere durch die Umstellung der Konzernrech-
nungslegung von IFRS auf HGB ist eine Kostenersparnis zu erwarten. Daruber hinaus bietet
das Angebot den DFV-Aktionaren eine sofortige und liquiditdtsunabhangige Desinvestitions-
maoglichkeit.
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5.2

5.3

Die Bieterin gibt an, dass ihr Beweggrund fiir den Erwerb bzw. die Erhéhung der Beteiligung
an der Gesellschaft und das umzusetzende Delisting, die Steigerung der Profitabilitat der
Gesellschaft und damit auch die Schaffung der Voraussetzungen, eine Dividende zahlen zu
kénnen, ist.

Voraussetzung eines Delisting

Die Bieterin und die Gesellschaft haben die gemeinsame Absicht, dass der Vorstand der
Gesellschaft vor Ablauf der Annahmefrist einen Antrag auf Widerruf der Zulassung samtli-
cher DFV-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse gemaf
§ 39 Abs. 2 Satz 1 BorsG stellt. Ein Widerruf der Zulassung von Aktien zum Handel in einem
regulierten Markt ist nach § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BérsG rechtlich nur dann zulassig, wenn
gleichzeitig ein Angebot gemal WpUG und § 39 Abs. 3 BérsG an alle auRenstehenden Ak-
tionare der Gesellschaft abgegeben wurde. Die Bieterin hat vor diesem Hintergrund die An-
kiindigung veréffentlicht und damit ein Angebotsverfahren gemaf den Bestimmungen des
WpUG in Verbindung mit § 39 Abs. 2, 3 BérsG eingeleitet. Ohne dieses Angebot kdnnte der
Vorstand der Gesellschaft das Delisting nicht beantragen.

Delisting-Vereinbarung vom 17. September 2024

Die Bieterin und die Gesellschaft haben am 17. September 2024 die Delisting-Vereinbarung
abgeschlossen, in der wesentliche Bestimmungen des Angebots sowie die gegenseitigen
Pflichten und das beiderseitige Verstandnis der Parteien in Bezug auf das Angebot und das
Delisting festgelegt sind.

Die wesentlichen Inhalte der Delisting-Vereinbarung kénnen wie folgt zusammengefasst
werden:

53.1 Delisting-Antrag und Delisting

Nach der Delisting-Vereinbarung und vor dem Hintergrund der regulatorischen Vor-
gaben soll das Delisting friihestens unmittelbar nach Ablauf der Weiteren Annahme-
frist und spatestens unmittelbar nach Vollzug des Angebots wirksam werden und der
Antrag auf Widerruf der Bérsenzulassung (,Delisting-Antrag“) in Abstimmung mit
der Geschéftsfiihrung der Frankfurter Wertpapierborse dementsprechend zeitig (und
vor Ablauf der Annahmefrist) durch die Gesellschaft gestellt werden. Insbesondere
wird angestrebt, soweit dies nach dem Verlauf des Angebotsverfahrens moglich er-
scheint, einen wirksamen Zulassungswiderruf fur die Aktien der Gesellschaft noch
im Kalenderjahr 2024 zu erreichen.

53.2 Wesentliche Bestimmungen des Angebots

Nach der Delisting-Vereinbarung hat die Bieterin den DFV-Aktionaren dieses Ange-
bot zu unterbreiten. Fur das Angebot wurden wesentliche Bestimmungen festgelegt,
insbesondere die Angebotsgegenleistung.

5.3.3 Unterstiitzung des Angebots

Der Vorstand der Gesellschaft hat sich dazu verpflichtet, soweit rechtlich zulassig
und vorbehaltlich der Prifung der Angebotsunterlage, in seiner begriindeten Stel-
lungnahme zu bestatigen, dass seiner Ansicht nach (i) das Angebot im besten Inte-
resse der Gesellschaft liegt, (ii) die Gesellschaft den Delisting-Antrag stellen wird,
(iii) die den Aktionaren der Gesellschaft im Rahmen des Angebots angebotene Ge-
genleistung fair und angemessen ist und den gesetzlichen Vorgaben entspricht und
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5.3.4

535

(iv) dass der Vorstand die in der Angebotsunterlage dargelegten Absichten der Bie-
terin billigt und daher das Delisting und das Angebot unterstitzt und dessen An-
nahme empfiehlt.

Diese Unterstiitzung und Empfehlung sind an bestimmte Bedingungen geknupft, da-
runter die Voraussetzung, dass kein hdheres Angebot von einem Dritten angekln-
digt oder abgegeben wurde, das insgesamt aus Sicht der Gesellschaft und der Akti-
onare der Gesellschaft vorteilhafter als das Angebot ist und insbesondere eine hé-
here Gegenleistung pro DFV-Aktie vorsieht und die Bieterin das Angebot nicht inner-
halb von fiinf (5) Kalendertagen nach Veroffentlichung der Angebotsunterlage so én-
dert, dass das Angebot mindestens ebenso vorteilhaft wie das héhere Angebot ist
und (v) auch sonst keine Umstande vorliegen, die nach verniinftiger Einschatzung
des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft dazu fiihren, dass die Mitglie-
der des Vorstands ihre gesetzlichen Pflichten, insbesondere die aktienrechtlichen
Organpflichten (§§ 76, 93 AktG), die Neutralitat der Geschéftsfiihrung (§ 33 WpUG)
oder ihre Pflichten als Organe eines regulierten Versicherungsunternehmens im In-
teresse seiner Versicherungsnehmer zu handeln, durch die Bestatigung und Emp-
fehlung verletzen.

Laufzeit der Delisting-Vereinbarung

Die Delisting-Vereinbarung endet zwei (2) Wochen, nachdem (i) der Vollzug des An-
gebots und (ii) das Wirksamwerden des Widerrufs der Zulassung der Aktien der Ge-
sellschaft zum Handel am regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wert-
papierborse eingetreten sind. AuRerdem radumt die Delisting-Vereinbarung der Bie-
terin und der Gesellschaft ein auRerordentliches Kindigungsrecht fur den Fall ein,
dass wesentliche Pflichten aus der Delisting-Vereinbarung verletzt werden und ein
solcher VerstoR nicht innerhalb von zehn (10) Kalendertagen nach Benachrichtigung
Uber den Versto behoben wird.

Die Gesellschaft ist dartiber hinaus berechtigt, die Delisting-Vereinbarung zu kindi-
gen, wenn ein héheres Angebot, wie oben beschrieben, vorliegt.

Kein Pflichtangebot bei Erlangung der Kontrolle iiber die Gesellschaft

Sofern die Bieterin oder ein Bieter-Mutterunternehmen auf Grund des Angebots Kon-
trolle Uber die Gesellschaft im Sinne des § 29 Abs. 2 WpUG erwirbt, besteht keine
Verpflichtung der Bieterin und der Bieter-Mutterunternehmen, ein Pflichtangebot
nach § 35 Abs. 2 Satz 1 WpUG abzugeben.

Wirksamwerden des Delisting

Wenn die Geschaftsfliihrung der Frankfurter Wertpapierborse dem Delisting-Antrag des Vor-
stands zustimmt, wird sie die Zulassung der DFV-Aktien zum Handel im regulierten Markt
der Frankfurter Wertpapierborse widerrufen. Die Bieterin geht davon aus, dass zeitnah mit
dem Widerruf der Zulassung zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapier-
bdérse auch die Einbeziehung der DFV-Aktien in den Freiverkehr an den Regionalbdrsen
Berlin, DUsseldorf, Hamburg, Minchen und Stuttgart sowie in die Handelsplattformen wie
Tradegate Exchange, gettex, LS Exchange und Quotrix beendet wird. Grundsatzlich ent-
scheiden die jeweiligen Borsen eigenstandig, ob die Einbeziehung der DFV-Aktie mit dem
Widerruf der Bérsenzulassung der DFV-Aktie im regulierten Markt der Frankfurter Wertpa-
pierbdrse endet oder nicht.
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5.5

Im Falle eines Widerrufs der Zulassung der DFV-Aktien zum Handel im regulierten Markt
der Frankfurter Wertpapierborse werden die wahrend der Annahmefrist (wie unter Ziffer 6.6
definiert) und der Weiteren Annahmefrist (wie unter Ziffer 6.11 definiert) nicht zum Verkauf
eingereichten DFV-Aktien, bis der Widerruf wirksam wird, weiterhin unter der ISIN
DEOOOA2NBVDS im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse gehandelt. Nach
§ 46 Abs. 3 der Borsenordnung der Frankfurter Wertpapierbdrse wird ein Widerruf der Zu-
lassung zum Handel gemaf § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG mit einer Frist von drei Borsen-
tagen nach Veroffentlichung der Widerrufsentscheidung durch die Geschaftsfiihrung der
Frankfurter Wertpapierborse wirksam. Der Widerruf wird aber jedenfalls nicht vor Ablauf der
Weiteren Annahmefrist wirksam werden.

Folgen des Delisting

Nachfolgend sind die Folgen des Delisting fir die DFV-Aktien und die DFV-Aktionare zu-
sammengefasst. Fur weitere Informationen und Einzelheiten hierzu werden die DFV-Aktio-
nare auf Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage verwiesen.

o Nach dem Delisting endet der Handel mit DFV-Aktien im regulierten Markt (Prime
Standard) der Frankfurter Wertpapierborse. Die DFV-Aktien sind nicht zum Handel
im regulierten Markt einer anderen Wertpapierbérse in Deutschland oder im Euro-
paischen Wirtschaftsraum zugelassen. Daher werden DFV-Aktionare nicht mehr in
der Lage sein, ihre DFV-Aktien im regulierten Markt einer Wertpapierbdrse zu han-
deln, was zu erheblichen Einschrankungen der Handelbarkeit der DFV-Aktien und/o-
der damit einhergehend zu mdglichen Kursverlusten fiihren kénnte. Kursverluste
kénnen auch dann eintreten, wenn sich das Delisting verzdgert oder nicht erfolgt.

. Es ist davon auszugehen, dass infolge des Delistings die DFV-Aktien nur noch sehr
schwer verauferlich sein werden, weil fur die Aktie kein borslicher Kurs mehr fest-
gestellt wird und kein Handelsplatz mehr zur Verfligung steht, Gber den DFV-Aktien
gekauft und verkauft werden kénnten. Es ist deshalb davon auszugehen, dass eine
Handelbarkeit nicht mehr gegeben bzw. stark eingeschrankt sein wird.

. Nach Vollzug des Delisting werden bestimmte rechtliche Vorschriften, insbesondere
wesentliche Transparenz- und Handelsvorschriften, die Vorschriften des WpHG, des
WpUG und der Deutsche Corporate-Governance-Kodex keine Anwendung mehr auf
die Gesellschaft, die DFV-Aktionare und die DFV-Aktien finden. Insbesondere wer-
den die Vorschriften uber die Aufstellung und Verdéffentlichung von Jahres- und Halb-
jahresfinanzberichten geman §§ 114 ff. WpHG nach dem Delisting keine Anwen-
dung mehr finden. AuRerdem werden nach dem Delisting und der Beendigung des
Handels im Freiverkehr an den Bdrsen, an denen die DFV-Aktien mit Zustimmung
der Gesellschaft gehandelt werden, die Pflichten der Gesellschaft unter der Markt-
missbrauchsverordnung (Verordnung (EU) Nr. 596/2014), insbesondere die Pflicht
zur Ad-hoc-Publizitat, entfallen.

. Nach Vollzug des Delisting entfallen auRerdem weitere aktienrechtliche Verpflichtun-
gen, wie etwa die Ubermittlungspflicht von Informationen tiber Unternehmensereig-
nisse gemal § 67a AktG, die Veroffentlichungspflicht auf der Internetseite im Zu-
sammenhang mit der Einberufung der Hauptversammlung geman § 124a AktG und
die Pflicht zur Erstellung eines Vergutungsberichts gemaf § 162 AktG.

. Insgesamt fiihrt das Delisting zu einem deutlich niedrigeren Schutzniveau fiir DFV-
Aktionare.
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6.1

6.2

Informationen zum Angebot

MaRgeblichkeit der Angebotsunterlage

Nachfolgend werden einige ausgewahlte Informationen aus dem Angebot der Bieterin dar-
gestellt. Fir weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere Einzelheiten im Hinblick
auf die Angebotsbedingungen, die Annahmefristen, die Annahmemodalitaten und die Rick-
trittsrechte) werden die DFV-Aktionare auf die Ausflihrungen in der Angebotsunterlage ver-
wiesen. Die nachstehenden Informationen fassen lediglich in der Angebotsunterlage enthal-
tene Informationen zusammen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Be-
schreibung des Angebots in dieser Stellungnahme keinen Anspruch auf Vollstandigkeit er-
hebt und dass fur den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der
Angebotsunterlage mafigeblich sind. Jedem DFV-Aktionar obliegt es, in eigener Verantwor-
tung die Angebotsunterlage zur Kenntnis zu nehmen und die fiir ihn sinnvollen Malinahmen
zu ergreifen.

Zusammenfassung des Angebots

Die nachfolgende Zusammenfassung des Angebots ist der Ziffer 3 der Angebotsunterlage
entnommen, dient der Ubersichtlichkeit und enthélt nicht alle das Angebot betreffenden In-
formationen. Die DFV-Aktionare sollten sich in ihrem eigenen Interesse nicht allein auf diese
Ubersicht stiitzen, sondern diese Stellungnahme sowie die Angebotsunterlage vollstandig
und eingehend priifen:

Bieterin: Haron Holding S.A., eine Aktiengesellschaft (société anonyme)
nach dem Recht des GroR3herzogtums Luxemburg mit Sitz in Muns-
bach, GroR3herzogtum Luxemburg, eingetragen im luxemburgischen
Handels- und Unternehmensregister (Registre de Commerce et des
Sociétés) unter B245160, und mit der Geschéaftsanschrift 16 rue
Gabriel Lippmann, 5365 Munsbach, GroRherzogtum Luxemburg.

Gesellschaft: DFV Deutsche Familienversicherung AG, eine Aktiengesellschaft
nach deutschem Recht, mit Sitz in Frankfurt am Main, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter
HRB 78012 und mit der Geschéaftsanschrift Reuterweg 47, 60323
Frankfurt am Main.

Gegenstand des | Erwerb samtlicher DFV-Aktien, mit Ausnahme der unmittelbar von
der Bieterin gehaltenen DFV-Aktien, mit der International Securities

Angebots:
Identification Number (,ISIN“) DEOOOA2NBVDS5, jeweils samt allen
zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots zugehdrigen Rechten,
insbesondere der Gewinnanteils- und Stimmberechtigung.
Delisting: Es ist beabsichtigt, das Delisting der DFV-Aktien unmittelbar nach

Ablauf der Weiteren Annahmefrist (wie in Ziffer 4.4 der Angebotsun-
terlage definiert), spatestens aber mit Wirkung unmittelbar nach Ab-
wicklung des Angebots zu betreiben und die DFV-Aktien auch nicht
in den Handel an einem anderen regulierten Markt einzufiihren. Das
Angebot erfiillt deshalb zugleich die Voraussetzungen gemaR § 39
Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 und Abs. 3 Satz 2 BorsG.

GemaR der Delisting-Vereinbarung wird die Gesellschaft das Ange-
bot und das Delisting unter bestimmten Voraussetzungen unterstit-
zen und das Delisting der DFV-Aktien beantragen, mit dem Ziel, das

19



Delisting unmittelbar nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist, spa-
testens aber unmittelbar nach Abwicklung des Angebots zu ermdg-
lichen.

Die DFV-Aktien werden nach Wirksamwerden des Delistings an kei-
nem regulierten Markt mehr gehandelt. Sollte im Zuge des Delistings
auch die Einbeziehung der Aktien in die Freiverkehre und der Han-
del auf den anderen Handelsplattformen beendet werden, entfallt
die borsliche Handelbarkeit der DFV-Aktien vollstéandig. Die Bieterin
kann nicht ausschlieBen, dass sich bereits der Antrag auf Delisting
oder das Delisting in der Zukunft nachteilig auf den Bdrsenkurs und
die Handelbarkeit der DFV-Aktien auswirken und zu Kursverlusten
fuhren werden.

Angebotsgegen- | EUR 6,60 in bar je DFV-Aktie (die ,Angebotsgegenleistung®).
leistung:
Annahme: Die Annahme des Angebots ist gegentber der jeweiligen Depotbank

bis zum Ablauf der Annahmefrist (wie in Ziffer 4.2 der Angebotsun-
terlage definiert) in der fir Anweisungen gegenuber dieser Depot-
bank vorgesehenen Form zu erklaren. Sie wird mit rechtzeitiger Um-
buchung der innerhalb der Annahmefrist zum Verkauf eingereichten
DFV-Aktien (wie in Ziffer 12.2(2) der Angebotsunterlage definiert) in
die ISIN DEOOOA30U9S2 bei der Clearstream Banking Aktiengesell-
schaft, Frankfurt am Main (,Clearstream®), wirksam.

Ist die Annahme innerhalb der Annahmefrist gegeniiber der jeweili-
gen Depotbank erkléart worden, so gilt die Umbuchung der DFV-Ak-
tien bei Clearstream als fristgerecht erfolgt, wenn die Umbuchung
spatestens am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahme-
frist bis 18:00 Uhr (MEZ) vorgenommen worden ist.

Entsprechendes gilt fiir die Annahme innerhalb der Weiteren Annah-
mefrist (wie in Ziffer 4.4 der Angebotsunterlage definiert und in Zif-
fer 12.6 der Angebotsunterlage ausgefihrt).

Annahmefrist:

Die Annahmefrist fir das Angebot beginnt am 14. Oktober 2024 und
endet am 11. November 2024, 24:00 Uhr (MEZ). Die Annahmefrist
kann sich verléangern.

Weitere Annah-

mefrist

Die Weitere Annahmefrist (wie in Ziffer 4.4 der Angebotsunterlage
definiert) wird voraussichtlich am 15. November 2024 beginnen und
am 28. November 2024 um 24:00 (MEZ) enden.

Vollzugsbedin-

gungen:

Das Ubernahmeangebot ist zugleich ein Delisting-Angebot im Sinne
des § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG. Gemal
8§ 39 Abs. 3 Satz 1 BorsG darf ein Delisting-Angebot keinen Bedin-
gungen unterliegen. Die durch die Annahme dieses Angebots zu-
stande kommenden Vertradge mit DFV-Aktionaren sind daher nicht
von Bedingungen abhéngig.

Rucktrittsrecht

DFV-Aktionare kdnnen nur vor Ablauf der Annahmefrist und nach
MaRgabe der in Ziffer 16 der Angebotsunterlage dargestellten
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Grundsatze von den durch die Annahme des Angebots zustande
gekommenen Vertragen zurilicktreten.

Den DFV-Aktiondren steht fir den Fall, dass das Angebot gedndert
wird, ein gesetzliches Riicktrittsrecht nach § 21 Abs. 4 WpUG zu,
sofern sie das Angebot vor Veroffentlichung der Anderung ange-
nommen haben. Zudem besteht ein gesetzliches Rucktrittsrecht,
wenn ein konkurrierendes Angebot abgegeben wird und der DFV-
Aktionar das Angebot vor der Veréffentlichung der Angebotsunter-
lage fur das konkurrierende Angebot angenommen hat (8 22 Abs. 3
WpUG).

Abwicklung:

Die Abwicklung des Angebots erfolgt durch Zahlung der Angebots-
gegenleistung fir die zum Verkauf eingereichten DFV-Aktien nach
Ablauf der Weiteren Annahmefrist. Gleichzeitig mit der Gutschrift
der Angebotsgegenleistung werden die zum Verkauf eingereichten
DFV-Aktien zugunsten der Bieterin auf das beteiligte Depot der Ab-
wicklungsstelle bei Clearstream ubertragen.

Die Angebotsgegenleistung fir die zum Verkauf eingereichten DFV-
Aktien wird den Depotbanken durch Clearstream unverziiglich, spa-
testens jedoch sieben Bankarbeitstage nach Veroffentlichung der
Ergebnisbekanntmachung (wie in Ziffer 18(1)(viii) der Angebotsun-
terlage definiert), gutgeschrieben.

Unter der Annahme, dass die Verdoffentlichung der Ergebnisbe-
kanntmachung gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 WpUG am 3. De-
zember 2024 erfolgt, wiirde die Angebotsgegenleistung fur die zum
Verkauf eingereichten DFV-Aktien spéatestens am 12. Dezember
2024 ausgezahlt.

Sobald die Angebotsgegenleistung fur die zum Verkauf eingereich-
ten DFV-Aktien auf dem Depot der jeweiligen Depotbank bei Clear-
stream gutgeschrieben wird, hat die Bieterin ihre Pflicht zur Zahlung
der Angebotsgegenleistung erfullt.

Kosten der An-

nahme:

Die im Zusammenhang mit der Annahme des Angebots anfallenden
Kosten und Spesen, die von den depotfiihrenden Banken erhoben
werden, werden von der Bieterin nicht tbernommen und sind von
den das Angebot annehmenden DFV-Aktiondren selbst zu tragen.
DFV-Aktionaren, die das Angebot annehmen wollen, wird empfoh-
len, sich vor der Annahme in Bezug auf entstehende Kosten und
Spesen von ihren depotfihrenden Banken beraten zu lassen.

Etwaige zusatzliche Kosten und Spesen, die von Depotbanken oder
auslandischen Wertpapierinstituten erhoben werden, sowie gegebe-
nenfalls aul3erhalb Deutschlands anfallende Aufwendungen sind
ebenfalls von den betreffenden DFV-Aktiondren selbst zu tragen.

Steuerlicher Hin-

weis:

Die Bieterin empfiehlt jedem DFV-Aktionar, vor Annahme dieses An-
gebots steuerlichen Rat einzuholen, der die personlichen Umstande
beziglich der steuerlichen Folgen, die sich aus der Annahme des
Angebots ergeben, beriicksichtigt.
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Borsenhandel:

Ein Borsenhandel mit den zum Verkauf eingereichten DFV-Aktien
ist nicht vorgesehen.

DFV-Aktien, die nicht zum Erwerb im Rahmen des Angebots einge-
reicht wurden, kénnen jedoch bis zur Wirksamkeit des Delistings
weiterhin unter der ISIN DEOOOA2NBVD5 im regulierten Markt
(Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbérse gehandelt wer-
den.

Die DFV-Aktien sind zum Handel im Freiverkehr in Berlin, Dissel-
dorf, Hamburg, Miinchen, Stuttgart sowie in den Handel von Han-
delsplattformen wie Tradegate Exchange und anderen einbezogen.
Es ist beabsichtigt, nach Wirksamwerden des Delistings auch eine
Beendigung der Einbeziehung der DFV-Aktien in diesen Handel
(und auf diesen Handelsplattformen) zu veranlassen. Grundsétzlich
entscheiden die jeweiligen Borsen eigenstandig, ob die Einbezie-
hung der DFV-Aktie mit dem Widerruf der Bodrsenzulassung der
DFV-Aktie im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse en-
det oder nicht. Aufgrund der Absicht der Gesellschaft, ihre Aktien
vollstandig von der Borse zu nehmen und keine Notierung in einem
Freiverkehrssegment (mit oder ohne weitere Folgepflichten) zu be-
antragen oder beantragen zu lassen, geht die Bieterin davon aus,
dass die DFV-Aktien im Freiverkehr an den genannten Borsen (und
an den genannten Handelsplattformen) nicht langer notiert bleiben.

ISIN:

DFV-Aktien: ISIN DEOOOA2NBVD5

Eingereichte Aktien (wie in Ziffer 12.2(2) der Angebotsunterlage de-
finiert): ISIN DEOOOA30U9S2

Veroffentlichun-

gen:

Die Bieterin hat die Angebotsunterlage in Ubereinstimmung mit
§ 14 Abs. 2 und 3 WpUG in Verbindung mit
§ 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG am 14. Oktober 2024 durch (i) Be-
kanntgabe im Internet auf Deutsch unter https://www.haron-pe.com/
sowie (ii) Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe bei der Abwick-
lungsstelle verdffentlicht.

Die Hinweisbekanntmachung geman
§ 14 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 WpUG in Verbindung mit
§ 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BorsG Uber die Bereithaltung der Ange-
botsunterlage bei der Baader Bank AG, Weihenstephaner Stral3e 4,
85716 Unterschlei3heim, Deutschland, Deutschland, (Anfragen per
Telefax an +49-89-5150291400 oder per E-Mail an

) als Abwicklungsstelle (siehe Ziffer 12.1
der Angebotsunterlage) zur kostenlosen Ausgabe und die Internet-
adresse, unter der die Angebotsunterlage verdoffentlicht wird, hat die
Bieterin am 14. Oktober 2024 im Bundesanzeiger veroffentlicht.

Alle nach dem WpUG erforderlichen Mitteilungen im Zusammen-
hang mit diesem Angebot werden durch Bekanntmachung unter der
Internetadresse https://www.haron-pe.com/ sowie im Bundesanzei-
ger veroffentlicht werden.
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6.3

6.4

6.5

6.6

Durchfiihrung des Angebots

Das Angebot wird von der Bieterin in Form einer Kombination von (i) einem freiwilligen Uber-
nahmeangebot gemaR §§ 29, 34 WpUG sowie (ii) einem Delisting-Erwerbsangebot gemaR
§ 39 BorsG zum Erwerb samtlicher DFV-Aktien, die nicht bereits unmittelbar von der Bieterin
gehalten werden, durchgefihrt.

Gegenstand und Angebotsgegenleistung des Angebots

Vorbehaltlich der Bestimmungen in der Angebotsunterlage bietet die Bieterin allen DFV-Ak-
tiondren an, alle ihre auf den Inhaber lautenden Stickaktien der Gesellschaft
(ISIN DEOOOA2NBVDS5), die nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten werden, mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital der Gesellschaft von EUR 2,00 je Aktie und jeweils mit
allen zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots verbundenen Nebenrechten (insbeson-
dere der jeweiligen Gewinnanteils- und Stimmberechtigung), zu einem Kaufpreis von

EUR 6,60 je DFV-Aktie

nach Malgabe der Bestimmungen der Angebotsunterlage zu erwerben.

Priifung durch die BaFin und Veréffentlichung der Angebotsunterlage

Die BaFin hat die Angebotsunterlage nach dem deutschen Ubernahmerecht und Bérsenge-
setz und in deutscher Sprache geprift und ihre Verdéffentlichung am 14. Oktober 2024 ge-
stattet. Fur weitere Informationen wird auf Ziffer 1.3 der Angebotsunterlage verwiesen.

Ausweislich Ziffer 1.3 der Angebotsunterlage hat die Bieterin am 14. Oktober 2024 die An-
gebotsunterlage durch Bekanntmachung im Internet unter https://www.haron-pe.com/ sowie
durch das Bereithalten von Exemplaren der Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe
bei Baader Bank AG, Weihenstephaner Stralte 4, 85716 Unterschleilheim, Deutschland,
(Anfragen per Telefax an +49-89-5150291400 oder per E-Mail an documenta-
tion.cert@baaderbank.de ) (die ,Abwicklungsstelle®) veroffentlicht.

Die Hinweisbekanntmachung tber (i) die Internetadresse, unter der die Angebotsunterlage
verdffentlicht wird, und (ii) die Bereithaltung der Angebotsunterlage bei der Abwicklungs-
stelle wurde am 14. Oktober 2024 im Bundesanzeiger verdffentlicht. Aufer den vorgenann-
ten Verdffentlichungen hat die Bieterin keine weitere Veroffentlichung der Angebotsunterlage
in Aussicht gestellt.

Annahmefrist

Die Frist fur die Annahme des Angebots hat ausweislich Ziffer 4.2 der Angebotsunterlage
mit der Verdffentlichung der Angebotsunterlage am 14. Oktober 2024 begonnen und endet
— vorbehaltlich einer Verlangerung — am 11. November 2024, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt
am Main, Deutschland, die ,Annahmefrist‘). Unter den in Ziffer 4.3 der Angebotsunterlage
genannten Umstanden verlangert sich die Frist fir die Annahme des Angebots jeweils auto-
matisch wie folgt:

. Die Bieterin kann das Angebot gemaR § 21 Abs. 1 WpUG bis zu einem Arbeitstag
vor Ablauf der Annahmefrist, also bei einem Ablauf der Annahmefrist am 11. Novem-
ber 2024, 24:00 Uhr (MEZ), unter Berlcksichtigung der Verdéffentlichungspflichten
gem. §§ 21 Abs. 2 Satz 1, 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG in Verbindung mit § 39 Abs. 2
Satz 3 Nr. 1 BérsG, bis zum Ablauf des 8. November 2024, 24:00 Uhr (MEZ), &an-
dern.
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6.7

6.8

6.9

Wenn eine Anderung des Angebots innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ablauf
der Annahmefrist veréffentlicht wird, wiirde sich die Annahmefrist gemaR § 21 Abs. 5
WpUG um zwei Wochen verlangern und endete dann am 25. November 2024, 24:00
Uhr (MEZ). Dies gilt selbst dann, wenn das geanderte Angebot gegen anwendbare
Rechtsvorschriften verstoft.

. Wird innerhalb der Annahmefrist ein konkurrierendes Angebot im Sinne des § 22
Abs. 1 WpUG von einem Dritten abgegeben, so bestimmt sich der Ablauf der An-
nahmefrist des vorliegenden Angebots gemaR § 22 Abs. 2 WpUG nach dem Ablauf
der Frist fir die Annahme des konkurrierenden Angebots, falls die Annahmefrist fur
das vorliegende Angebot vor Ablauf der Frist fir die Annahme des konkurrierenden
Angebots ablauft. Dies gilt selbst dann, wenn das konkurrierende Angebot geandert
oder untersagt wird oder gegen anwendbare Rechtsvorschriften verstoft.

o Wird im Zusammenhang mit dem Angebot nach der Veroéffentlichung der Angebots-
unterlage eine Hauptversammlung der Gesellschaft einberufen, so betragt die An-
nahmefrist gemaR § 16 Abs. 3 WpUG zehn Wochen ab der Veréffentlichung der An-
gebotsunterlage. Die Annahmefrist liefe daher, unbeschadet einer Verlangerung der
Annahmefrist aufgrund einer Anderung des Angebots in den letzten zwei Wochen
vor Ablauf der Annahmefrist oder eines konkurrierenden Angebots, bis zum 23. De-
zember 2024, 24:00 Uhr (MEZ).

Die Bieterin wird jede Verlangerung der Annahmefrist entsprechend den Darstellungen in
Ziffer 18 der Angebotsunterlage veroffentlichen.

Keine Vollzugsbedingungen fiir das Angebot

Das Angebot stellt ein 6ffentliches Delisting-Erwerbsangebot geman § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1
BorsG dar. Gemal § 39 Abs. 3 Satz 1 BorsG darf ein Delisting-Angebot keinerlei Vollzugs-
bedingungen unterliegen. Die Vereinbarungen, die zwischen der Bieterin und den das An-
gebot annehmenden DFV-Aktionaren geschlossen werden, unterliegen daher keinerlei Voll-
zugsbedingungen.

Rucktrittsrecht

Hinsichtlich des Riicktrittsrechts im Fall einer Anderung des Angebots oder der Abgabe ei-
nes Konkurrierenden Angebots wird auf die Ausfiihrungen unter Ziffer 16 der Angebotsun-
terlage verwiesen. Dieser Abschnitt der Angebotsunterlage enthalt auch Hinweise zu den
Voraussetzungen und zur Austibung des Rucktrittsrechts.

Annahme und Abwicklung des Angebots

Ziffer 12 der Angebotsunterlage beschreibt die Annahme und Abwicklung des Angebots ein-
schlieRlich der rechtlichen Folgen der Annahme (vgl. Ziffer 12.5 der Angebotsunterlage).

Ausweislich Ziffer 12.2 der Angebotsunterlage kbnnen DFV-Aktionare das Angebot anneh-
men, indem sie gegentber ihrem jeweiligen depotfihrenden Wertpapierdienstleistungsun-
ternehmen (,Depotfithrende Bank®) in Textform oder elektronisch die Annahme des Ange-
bots erklaren (,Annahmeerkldarung®) und ihre Depotfiihrende Bank anweisen, die Umbu-
chung der in ihrem Wertpapierdepot befindlichen DFV-Aktien, fir die sie das Angebot an-
nehmen wollen, in die ISIN DEOOOA30U9S2 bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main, zu veranlassen. Die Annahme des Angebots wird erst mit fristgerechter Umbuchung
der DFV-Aktien, fur die das Angebot wahrend der Annahmefrist angenommen wurde, in die
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6.10

6.11

ISIN DEOOOA30U9S2 bei der Clearstream (,Eingereichte DFV-Aktien®) wirksam. Die An-
nahmeerklarung wird nur wirksam, wenn die wahrend der Annahmefrist Eingereichten DFV-
Aktien bis spatestens 18:00 Uhr (MEZ) am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annah-
mefrist in die ISIN DEOOOA30U9S2 bei Clearstream umgebucht worden sind. Diese Umbu-
chungen sind durch die jeweilige Depotbank nach Zugang der Annahmeerklarung unver-
ziglich zu veranlassen.

Bis zur Abwicklung des Angebots verbleiben die Eingereichten DFV-Aktien, fir die die An-
nahmeerklarung wirksam geworden ist, im Wertpapierdepot des DFV-Aktionars, der das An-
gebot angenommen hat.

Die Bieterin weist in Ziffer 12.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass DFV-Aktionare, die
das Angebot annehmen mdchten, sich mit eventuellen Fragen bezliglich der Annahme des
Angebots und dessen technischer Abwicklung an ihre jeweilige Depotflihrende Bank bzw.
ihr jeweiliges depotfiihrendes Wertpapierdienstleistungsunternehmen mit Sitz oder Nieder-
lassung in Deutschland wenden sollen. Diese Banken bzw. Dienstleister seien Uber die
Handhabung der Annahme und Abwicklung des Angebots gesondert informiert worden und
sind gehalten, Kunden, die DFV-Aktien in ihrem Depot halten, Giber das Angebot und die fir
dessen Annahme erforderlichen Schritte zu informieren.

Rechtliche Folgen der Annahme

Gemal Ziffer 12.5 der Angebotsunterlage wird mit Annahme des Angebots zwischen der
Bieterin und jedem annehmenden DFV-Aktionar nach Maftgabe der Bestimmungen der An-
gebotsunterlage ein schuldrechtlicher Vertrag Giber den Verkauf der Eingereichten DFV-Ak-
tien an die Bieterin gegen Zahlung der Angebotsgegenleistung fiir die betreffende Anzahl
Eingereichter DFV-Aktien geschlossen. Fir diese Vertrage und ihre Auslegung gilt aus-
schlieRlich deutsches Recht.

Mit Annahme des Angebots einigen sich der annehmende DFV-Aktionar und die Bieterin
zugleich nach MaRgabe der Bestimmungen der Angebotsunterlage (iber die Ubertragung
des Eigentums an den Eingereichten DFV-Aktien auf die Bieterin. Der dingliche Vollzug des
Angebots erfolgt erst nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist durch Zahlung der Angebots-
gegenleistung fiir samtliche Eingereichten DFV-Aktien Zug um Zug gegen Ubertragung aller
Eingereichten DFV-Aktien. Mit der Ubertragung des Eigentums an den Eingereichten Aktien
an die Bieterin gehen alle mit den Eingereichten DFV-Aktien verbundenen Anspriche und
zugehorigen Rechte, insbesondere die Gewinnanteils- und Stimmberechtigung, auf die Bie-
terin Gber.

Mit der Ubertragung des Eigentums an den Eingereichten DFV-Aktien auf die Bieterin gehen
samtliche zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots mit diesen Aktien verbundenen
Rechte (insbesondere die Gewinnanteils- und Stimmberechtigung) auf die Bieterin Gber.

Weitere Annahmefrist

GemaR § 16 Abs. 2 Satz 1 WpUG kénnen DFV-Aktionare, die das Angebot wahrend der
Annahmefrist nicht angenommen haben, das Angebot noch innerhalb von zwei Wochen
nachdem die Bieterin das Ergebnis dieses Angebots gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG
veroffentlicht hat, annehmen (die ,Weitere Annahmefrist®).

Vorbehaltlich einer Verlangerung der Annahmefrist gemaR Ziffer 4.3 der Angebotsunterlage
beginnt die Weitere Annahmefrist bei einer voraussichtlichen Veréffentlichung des Ergebnis-
ses dieses Angebots gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG am 14. November 2024 mit
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6.12

6.13

6.14

Beginn des 15. November 2024 und endet am 28. November 2024 um 24:00 Uhr (MEZ).
Nach Ablauf dieser Weiteren Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr angenommen wer-
den, soweit nicht ein ibernahmerechtliches Andienungsrecht nach § 39c WpUG eingreifen
sollte (siehe Ziffer 4.5 der Angebotsunterlage). Aufgrund der mit bestimmten Aktionaren ge-
schlossenen Nichtandienungsvereinbarungen (siehe Ziffer 6.15.2(i)), wird die Bieterin, die
fur ein Ubernahmerechtliches Andienungsrecht erforderliche Schwelle von 95% des stimm-
berechtigten Grundkapitals der Gesellschaft, nicht erreichen. Die Bieterin erwartet deshalb
nicht, dass ein solches Andienungsrecht relevant werden wird.

Annahme des Angebots in der Weiteren Annahmefrist

Gemal Ziffer 12.6 der Angebotsunterlage kdnnen DFV-Aktionare, die das Angebot inner-
halb der Annahmefrist flr einige oder fur alle ihre DFV-Aktien nicht angenommen haben,
innerhalb der Weiteren Annahmefrist das Angebot fir diese DFV-Aktien durch Abgabe einer
Annahmeerklarung nach MalRgabe von Ziffer 12.2 und Ziffer 12.6 der Angebotsunterlage
annehmen.

Auch eine solche Annahmeerklarung wird erst wirksam durch die fristgerechte Umbuchung
derjenigen DFV-Aktien in die ISIN DEOOOA30U9S2 bei Clearstream, fiir welche die An-
nahme erklart wurde. Die Umbuchung wird durch die jeweilige Depotbank nach Erhalt der
Annahmeerklarung veranlasst.

Die Umbuchung der DFV-Aktien ist unverziglich durchzufiihren. Die Umbuchung der DFV-
Aktien bei Clearstream gilt als fristgerecht erfolgt, wenn die Umbuchung bis spatestens
18:00 Uhr (MEZ) am zweiten Bankarbeitstag nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist in die
ISIN DEOOOA30U9S2 erfolgt ist. Die im Rahmen des Angebots innerhalb der Weiteren An-
nahmefrist eingereichten DFV-Aktien, die rechtzeitig in die ISIN DEOOOA30U9S2 umgebucht
worden sind, werden ebenfalls als Eingereichte DFV-Aktien bezeichnet.

Borsenhandel mit Eingereichten DFV-Aktien

Gemal Ziffer 12.7 der Angebotsunterlage ist nicht beabsichtigt, einen Handel der Einge-
reichten DFV-Aktien unter der ISIN DEOOOA30U9S2 zu organisieren oder deren Zulassung
zum Bdrsenhandel im regulierten Markt einer Wertpapierbdrse zu beantragen. DFV-Aktio-
nare, die das Angebot angenommen haben, werden deshalb nicht mehr zum Handel mit
ihren Eingereichten DFV-Aktien an der Boérse in der Lage sein, sobald die Eingereichten
DFV-Aktien in die ISIN DEOOOA30U9S2 umgebucht wurden. DFV-Aktien, die nicht zum Ver-
kauf eingereicht werden, werden bis zum Wirksamwerden des Delisting weiterhin unter der
ISIN DEOOOA2NBVD5 gehandelt.

Kosten und Aufwendungen

Gemal Ziffer 12.9 der Angebotsunterlage kann die Annahme des Angebots mit Kosten fur
DFV-Aktionare verbunden sein.

Von Depotfiihrenden Banken oder durch auslandische Wertpapierinstitute erhobene Kosten
und Spesen sind vom jeweiligen annehmenden DFV-Aktionar zu tragen.

Ferner sind alle Steuern und Abgaben, die im Zusammenhang mit dem Abschluss des Kauf-
vertrags oder der Ubertragung Eingereichten DFV-Aktien gegen Zahlung der Angebotsge-
genleistung anfallen, von dem betreffenden annehmenden DFV-Aktionar zu tragen.
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6.15

Finanzierung des Angebots; Finanzierungsbestatigung

GemaR § 13 Abs. 1 Satz 1 WpUG hat die Bieterin vor Veréffentlichung der Angebotsunter-
lage die notwendigen Malinahmen zu treffen, um sicherzustellen, dass die zur vollstandigen
Erflllung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Falligkeit des Anspruchs auf
die Gegenleistung zur Verfligung stehen. Ausweislich der Ausfiihrungen der Bieterin unter
Ziffer 13 der Angebotsunterlage ist die Bieterin dieser Verpflichtung nachgekommen.

6.15.1 Finanzierungsbedarf

Gemal Ziffer 13.1 der Angebotsunterlage hatte die Gesellschaft zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der Angebotsunterlage 14.587.780 DFV-Aktien ausgegeben, von
welchen die Bieterin unmittelbar 1.358.536 DFV-Aktien (dies entspricht rund 9,31 %
des derzeitigen Grundkapitals und der Stimmrechte der Gesellschaft) halt. Wirde
das Angebot fir alle derzeit ausgegebenen und nicht unmittelbar von der Bieterin
gehaltenen DFV-Aktien angenommen werden, entstiinde fir die Bieterin bei der An-
gebotsgegenleistung von EUR 6,60 je DFV-Aktie ein Finanzierungsbedarf in Héhe
von EUR 87.313.010,40 (der ,Brutto-Finanzierungsbedarf‘) (dies entspricht der
Angebotsgegenleistung von EUR 6,60 multipliziert mit 13.229.244 DFV-Aktien, die
nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten werden).

Dariiber hinaus entstanden der Bieterin im Zusammenhang mit der Vorbereitung und
der Durchfiihrung des Angebots Transaktionskosten in Hohe von insgesamt ge-
schatzt EUR 750.000 (die ,Brutto-Transaktionskosten®).

Aus dem Brutto-Finanzierungsbedarf und den Transaktionskosten ergibt sich damit
insgesamt ein maximaler Finanzierungsbedarf in Hohe von EUR 88.063.010,40 (der
.Brutto-Gesamttransaktionsbetrag®).

6.15.2 FinanzierungsmaBnahmen

Ausweislich Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin folgende MalRnahmen
zur Sicherstellung der Finanzierung getroffen:

0] Mit den GroRaktionaren Luca Pesarini, SK Beteiligungen GmbH, Annett Vo-
gel, Georg Glatzel und Helaba Invest hat die Bieterin Nichtandienungsver-
einbarungen daruber geschlossen, dass diese GrolRaktionare die von ihnen
gehaltenen DFV-Aktien im Angebot nicht andienen oder einliefern werden.
Diese Nichtandienungsvereinbarungen beziehen sich auf insgesamt
10.012.245 ausgegebene DFV-Aktien, was einem Anteil in HOhe von
68,63 % am Grundkapital und den Stimmrechten der Gesellschaft ent-
spricht. Die DFV-Aktien dieser Aktionare werden dartber hinaus von deren
jeweiligen Depotbank bis nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist aufgrund
von Depotsperrvereinbarungen gesperrt gehalten, so dass diese auch nicht
verauliert werden konnen. Die insgesamt 10.012.245 DFV-Aktien, die den
Nichtandienungsvereinbarungen unterliegen, sind bei der Berechnung der
héchstens im Rahmen des Angebots zu erwerbenden DFV-Aktien auler Be-
tracht zu lassen.

(ii) Zudem fallen Transaktionskosten in H6he von insgesamt geschéatzt
EUR 750.000 (brutto) an. Von diesem Betrag hat die Bieterin ca.
EUR 605.000,00 (brutto) aus eigenen Mitteln bezahlt. Aufgrund der vorste-
hend geschilderten Umstande sinkt der Finanzierungsbedarf um
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7.1

7.2

6.15.3

6.15.4

EUR 66.685.817,00 auf EUR 21.377.193,40 (dies entspricht der Angebots-
gegenleistung von EUR 6,60 multipliziert mit den somit verbleibenden
3.216.999 DFV-Aktien zuziglich der noch nicht bezahlten Transaktionskos-
ten i.H.v. von geschatzt EUR 145.000,00), so dass der von der Bieterin ma-
ximal zu finanzierende Betrag EUR 21.377.193,40 (der ,Netto-Ge-
samttransaktionsbetrag®) ist.

(i) Die Bieterin gibt an, Uber ein Gesamtvermoégen aus unbelasteten Barmitteln
und liquiden Wertpapieren von mindestens EUR 120 Mio. zu verfiigen. Die
Bieterin gibt weiter an, Fondsanteile in ausreichender Hohe (unter Beriick-
sichtigung maglicher, in diesem Bereich allerdings sehr geringer Kursrisiken)
zur Abdeckung des Netto-Gesamttransaktionsbetrags zweckgebunden bei
der Banque de Luxembourg, 14, Boulevard Royal, L-2449 Luxembourg hin-
terlegt zu haben, aus deren Riickgabe an die Fondsgesellschaft die Ange-
botsgegenleistung bezahlt wirde.

Die Finanzierungsmafnahmen Ubersteigen somit den Netto-Gesamttransaktionsbe-
trag. Die Bieterin gibt an, demnach alle erforderlichen MaRnahmen getroffen zu ha-
ben, um sicherzustellen, dass ihr die fiir die vollstandige Erflillung des Angebots not-
wendigen finanziellen Mittel zu dem Zeitpunkt zur Verfligung stehen, zu dem die
Anspriche auf die Angebotsgegenleistung fallig werden.

Finanzierungsbestatigung

Gemal Ziffer 13.3 der Angebotsunterlage hat die Banque de Luxembourg, 14, Bou-
levard Royal, L-2449 Luxembourg (die ,Banque de Luxembourg®) ein von der Bie-
terin unabhangiges Wertpapierdienstleistungsunternehmen, nach § 13 Abs. 1
Satz 2 WpUG am 25. September 2024 bestatigt, dass die Bieterin alle notwendigen
Mafnahmen getroffen hat, um sicherzustellen, dass ihr die zur vollstandigen Erfil-
lung des vorstehenden Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Falligkeit
des Anspruchs auf die Angebotsgegenleistung zur Verfigung stehen.

Bewertung der Finanzierung durch Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat haben keinen Anlass, an der Richtigkeit und Vollstandig-
keit der Beschreibung der FinanzierungsmaRnahmen der Bieterin in der Angebots-
unterlage zu zweifeln. Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat kann davon
ausgegangen werden, dass sichergestellt ist, dass die Bieterin tiber die notwendigen
finanziellen Mittel verflgt, um das Angebot zum Zeitpunkt der Falligkeit der Gegen-
leistung in bar vollstandig zu erfillen.

Art und Hohe der Gegenleistung

Art und Hohe der Gegenleistung

Die Bieterin bietet eine Gegenleistung von EUR 6,60 in bar je DFV-Aktie jeweils mit allen
zum Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots verbundenen Nebenrechten (insbesondere der
Gewinnanteils- und Stimmberechtigung) an.

Mindestgegenleistung

Soweit Vorstand und Aufsichtsrat dies auf der Grundlage der verfiigbaren Informationen tber-
prufen kénnen, entspricht die Angebotsgegenleistung fiir die DFV-Aktien den Bestimmungen
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von § 39 Abs. 3 Satz 2 BorsG sowie § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG jeweils i.V.m. §§ 3 bis 5
WpUG-AngebotsVO zur Mindestgegenleistung fiir ein kombiniertes Angebot aus Uber-
nahme- und Delisting-Angebot.

7.2.1 Gesetzliche Vorgaben fiir den Mindestwert der Gegenleistung

Auf Grundlage der dem Vorstand und Aufsichtsrat vorliegenden Informationen entspricht der
Wert der angebotenen Gegenleistung den Bestimmungen fiir den Mindestwert der angebo-
tenen Gegenleistung fiir ein kombiniertes Angebot geman § 39 Abs. 3 Satz 2 BorsG sowie
§ 31 Abs. 1 WpUG und Abs. 7 WpUG jeweils i.V.m. §§ 3 bis 5 WpUG-AngebotsVO, der an-
hand des hoéheren der folgenden Werte ermittelt wird:

® GemalR § 39 Abs. 3 Satz 2 BérsG i.V.m. § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG sowie § 4
WpUG-AngebotsVO (i.V.m. § 31 Abs. 6 WpUG) muss die Gegenleistung mindestens
dem Wert der hochsten von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Per-
son im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternenmen gewahrten oder
vereinbarten Gegenleistung fur den Erwerb von DFV-Aktien (oder dem Abschluss
entsprechender Vereinbarungen, die zum Erwerb von DFV-Aktien berechtigen) in-
nerhalb der letzten sechs Monate vor Veroffentlichung der Angebotsunterlage am
14. Oktober 2024 entsprechen.

Im relevanten Zeitraum geman § 4 WpUG-AngebotsVO (i.V.m. § 31 Abs. 6 WpUG)
von sechs Monaten vor der Ankiindigung des Delisting- Angebots hat die Bieterin
nur die in Ziffer 5.7 der Angebotsunterlage beschriebenen DFV-Aktien erworben. Die
hochste dabei gewédhrte oder vereinbarte Gegenleistung je DFV-Aktie betrug im
Rahmen der Marktkaufe am 16. April 2024 EUR 5,55 (der ,Vorerwerbspreis®). An-
sonsten haben weder die Bieterin noch eine mit der Bieterin gemeinsam handelnde
Person im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen DFV-Aktien
erworben und es bestehen keine diesbezlglichen Vereinbarungen.

(i) GemaR § 39 Abs. 3 Satz 2 BorsG i.V.m. § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG sowie § 5
WpUG-AngebotsVO muss die Gegenleistung in Bar erfolgen und mindestens dem
volumengewichteten durchschnittlichen inldndischen Bérsenkurs der DFV-Aktie
wahrend der letzten sechs Monate vor Veroéffentlichung (der ,Sechs-Monats-Durch-
schnittskurs®) der Entscheidung zur Abgabe des Angebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1
WpUG i.V.m. § 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 BérsG durch die Bieterin am 17. September
2024 entsprechen. Der durch die BaFin mitgeteilte entsprechende Durchschnittskurs
zum 16. September 2024 (einschlieRlich) gemaR § 5 WpUG-AngebotsVO betrug
EUR 6,31 je DFV-Aktie.

(iii) GemaR § 31 Abs. 1, 2und 7 WpUG i.V.m. § 5 Abs. 1 und 3 WpUG-AV muss die An-
gebotsgegenleistung mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen
Borsenkurs der DFV-Aktien innerhalb der letzten drei Monate vor Verdffentlichung
der Ankindigung (der ,Drei-Monats-Durchschnittskurs®) entsprechen. Der durch
die BaFin mitgeteilte entsprechende Durchschnittskurs zum 16. September 2024
(einschlieBlich) gemaR § 5 WpUG-AngebotsVO betrug EUR 6,60 je DFV-Aktie.

Demnach betragt die Mindestgegenleistung gemal § 39 Abs. 3 Satz 2 BérsG sowie § 31
Abs. 1 und Abs. 7 WpUG jeweils i.V.m. §§ 4 und 5 WpUG-AngebotsVO EUR 6,60 je DFV-
Aktie, was zugleich der Angebotsgegenleistung entspricht.
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7.3

Bewertung der Angemessenheit der Gegenleistung

Die Bieterin gibt in Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage an, dass sie bei der Ermittlung der Ange-
botsgegenleistung insbesondere die gesetzlichen Anforderungen berlicksichtigt habe und
diesen Malstab im Rahmen des Angebots flir geeignet halt, einen angemessenen Interes-
senausgleich zu schaffen. Die Bieterin gibt auRerdem an, dass der Borsenkurs eine weithin
anerkannte Grundlage zur Bestimmung der Angemessenheit der Gegenleistung fir borsen-
notierte Aktien darstelle. DFV-Aktien sind am regulierten Markt (Prime Standard) der Frank-
furter Wertpapierbérse zum Handel zugelassen. Die DFV-Aktien weisen einen funktionie-
renden Bdérsenhandel mit einem ausreichenden Streubesitz und angemessenen Handels-
volumina im Sinne des § 5 Abs. 4 WpUG-AV auf.

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der von der Bieterin fur die DFV-Aktien
angebotenen Gegenleistung sorgféltig gepruft und analysiert.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdricklich darauf hin, dass ihre Bewertung der Ange-
messenheit der Gegenleistung unabhangig voneinander erfolgt ist. Vorstand und Aufsichts-
rat sind jeweils unabhangig voneinander zu dem Ergebnis gekommen, dass es im Vergleich
mit den historischen Borsenkursen der DFV-Aktie keine relevanten Anhaltspunkte dafiir gibt,
die Gegenleistung als unangemessen zu bewerten. Ein Vergleich der Angebotsgegenleis-
tung von EUR 6,60 je DFV-Aktie mit den nachfolgend dargestellten historischen Bérsenkur-
sen zeigt, dass die Angebotsgegenleistung die Bewertung der DFV-Aktien durch den Kapi-
talmarkt Gbersteigt und die Angebotsgegenleistung einen Aufschlag auf die historischen Bor-
senkurse beinhaltet.

Gemal Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage Ubersteigt die Angebotsgegenleistung (i) den Vor-
erwerbspreis von EUR 5,55 um rund 19 % (ii) den Sechs-Monats-Durchschnittskurs der
DFV-Aktien in Hohe von EUR 6,31 um rund 4,6 % und (iii) den Schlusskurs der DFV-Aktie
im Xetra-Handel der Frankfurter Wertpapierborse am 16. September 2024 in Hohe von EUR
6,40 um rund 3,1 %. SchlieBlich (iv) entspricht die Angebotsgegenleistung dem Drei-Mo-
nats-Durchschnittskurs der DFV-Aktien in Hohe von EUR 6,60 und erfillt damit die Voraus-
setzungen des § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpUG in Verbindung mit § 3 Satz 1 WpUG-AV.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie vor der Abgabe dieser Stellungnahme
keine Unternehmensbewertung der Gesellschaft, insbesondere nicht unter Zugrundelegung
der in dem Standard ,,Grundsatze zur Durchfihrung von Unternehmensbewertungen (IDW-
Standard S1)“ des Instituts der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V. (IDW) niedergelegten
Grundsatze und Methoden, durchgefuhrt haben. Ebenso wurde vor Abgabe dieser Stellung-
nahme keine Fairness Opinion eingeholt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich bei dieser Entscheidung sowie bei ihrer Gesamtbe-
wertung von den folgenden Erwagungen leiten lassen:

. Nach dem Willen des Gesetzgebers hat sich die Angebotsgegenleistung bei einem
Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebot im Regelfall an dem einfach festzustel-
lenden Boérsenkurs und den Vorerwerben zu orientieren. Der Gesetzgeber wollte da-
mit gerade einen transparenten und rechtssicheren Rahmen schaffen, der auch fur
die betroffene Gesellschaft einfach handhabbar ist und keine UbermafRigen Hirden
aufbaut.

o Die gesetzlich vorgesehenen Ausnahmefalle in § 39 Abs. 3 Satz 3 und 4 B6rsG so-
wie in §§ 31 Abs. 1 i.V.m. § 5 Abs. 4 WpUG-Angebotsverordnung in denen eine
Unternehmensbewertung zu erfolgen hat, sind vorliegend nicht einschlagig. Insbe-
sondere konnte ein Borsenkurs fir die Gesellschaft an mehr als einem Drittel der
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7.4

Bdrsentage wahrend der letzten sechs Monate vor Veroffentlichung der Entschei-
dung zur Abgabe des Angebots festgestellt werden (vgl. § 39 Abs. 3 Satz 4 BorsG,
§ 5 Abs. 4 WpUG-Angebotsverordnung). Diese gesetzliche Wertung gilt es zu be-
ricksichtigen, sodass eine Beurteilung der Angemessenheit der Angebotsgegenleis-
tung anhand einer Unternehmensbewertung als nicht geboten erscheint. Vielmehr
ist nach der gesetzlichen Wertung ein funktionierender Bérsenhandel mit hinreichen-
der Handelsaktivitat fir DFV-Aktien anzunehmen, sodass der Borsenkurs zur Be-
stimmung der Angebotsgegenleistung heranzuziehen ist.

. Die Berechnung der angemessenen Angebotsgegenleistung anhand einer Unter-
nehmensbewertung ware ferner nicht sachgerecht. Der zu kompensierende Nachteil
fur die Aktionare liegt bei einem Delisting in der Verringerung der Fungibilitat ihrer
Aktien durch den Rickzug von der Bérse. Den Aktiondren bleibt es unbenommen,
ihre Aktien zu behalten und ggf. nach dem Delisting auRerbdrslich zu verauf3ern. Vor
diesem Hintergrund erscheint der Bérsenkurs, in den die héhere mit der Borsenno-
tierung verbundene Fungibilitdt eingepreist ist, als der geeignetere Anknipfungs-
punkt fur die Bewertung der Angebotsgegenleistung im Rahmen eines Delisting-Er-
werbsangebots.

Gesamtwiirdigung der Gegenleistung

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich eingehend mit der Frage der Angemessenheit der
Hohe der von der Bieterin angebotenen Gegenleistung fur die DFV-Aktien befasst. Sie ha-
ben dabei eigene Erwagungen angestellt und die Gegenleistung aus finanzieller Sicht ana-
lysiert und bewertet. Hierbei haben Vorstand und Aufsichtsrat insbesondere folgende Ge-
sichtspunkte berucksichtigt:

. Soweit Vorstand und Aufsichtsrat dies auf der Grundlage der verfligbaren Informati-
onen Uberprifen kdnnen, entspricht die Angebotsgegenleistung fiir die DFV-Aktien
den Bestimmungen Uber eine Kombination aus Ubernahme- und Delisting-Angebot
zum gesetzlichen Mindestpreis gemal § 39 Abs. 3 Satz2 BoérsG sowie § 31
Abs. 1, 2 und 7 WpUG jeweils i.V.m. §§ 3 ff. WpUG-AngebotsVO.

. Die Angebotsgegenleistung entspricht dem von der BaFin mitgeteilten gewichteten
Drei-Monats-Durchschnittskurs.

. Die Angebotsgegenleistung enthalt einen Aufschlag von (i) EUR 0,20 bzw. rund
3,1 % auf den Schlusskurs des letzten Handelstages, (ii) EUR 0,29 bzw. rund 4,6 %
auf den Sechs-Monats-Durchschnittskurs der DFV-Aktien vor der Verdffentlichung
der Entscheidung zur Abgabe eines Angebots gemaR § 10 Abs. 1 Satz 1 WpUG am
17. September 2024 sowie (iii) EUR 1,05 bzw. rund 19 % auf den Vorerwerbspreis.

Auf Basis einer Gesamtwurdigung unter anderem der oben aufgezeigten Aspekte kommen
Vorstand und Aufsichtsrat hinsichtlich der Angemessenheit der von der Bieterin angebote-
nen Gegenleistung fir die von dem Angebot erfassten DFV-Aktien im Sinne von § 39 Abs. 3
Satz 2 BorsG sowie § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpUG jeweils i.V.m. §§ 3 ff. WpUG-AngebotsVO
unabhangig voneinander zu folgender Beurteilung:

Vorstand und Aufsichtsrat halten die Hohe der Angebotsgegenleistung flir fair und angemes-
sen im Sinne von § 39 Abs. 3 Satz 2 BérsG sowie § 31 Abs. 1, 2 und 7 WpUG und §§ 3 ff.
WpUG-AngebotsVO. Die Angebotsgegenleistung erflllt die gesetzlichen Vorgaben und gibt
nach Meinung von Vorstand und Aufsichtsrat den Aktionaren, die ihre DFV-Aktien aufgrund
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8.1

der reduzierten Verkehrsfahigkeit durch das Delisting verdauflern moéchten, eine finanziell
faire Moglichkeit ihre DFV-Aktien zu veraulRern.

Von der Bieterin und den Bieter-Mutterunternehmen verfolgte Absichten so-
wie deren Bewertung durch Vorstand und Aufsichtsrat

Die Absichten der Bieterin und der Bieter-Mutterunternehmen im Hinblick auf die Gesell-
schaft werden unter Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage dargestellt. Es wird den DFV-Aktiona-
ren empfohlen, diesen Abschnitt der Angebotsunterlage sorgféltig zu lesen. Die nachfol-
gende zusammenfassende Darstellung soll einen Uberblick tiber die in der Angebotsunter-
lage dargelegten Hintergriinde des Angebots und die Absichten der Bieterin und der Bieter-
Mutterunternehmen in Bezug auf die Gesellschaft geben und erhebt keinen Anspruch auf
Vollstandigkeit. Im Anschluss nehmen Vorstand und Aufsichtsrat hierzu Stellung.

Die im Folgenden dargestellten Ziele und Absichten der Bieterin und der Bieter-Mutterunter-
nehmen basieren ausschlief3lich auf ihren Angaben in der Angebotsunterlage. Vorstand und
Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht in der Lage sind, die geauf3erten Absichten zu
verifizieren oder ihre Umsetzung bzw. Einhaltung zu gewahrleisten.

Absichten der Bieterin und der Bieter-Mutterunternehmen in Bezug auf die Ge-
sellschaft

Gemal den Angaben der Bieterin in Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage verfolgt sie und die mit
ihr gemeinsam handelnden Personen mit der Abgabe des Angebots ausschliel3lich die Ab-
sicht das Delisting der Gesellschaft zu ermdéglichen. Weder die Bieterin noch die Bieter-
Mutterunternehmen planen eine ber die Ausibung der normalen Aktionarsrechte (insbe-
sondere Auslibung von Stimmrechten in der Hauptversammlung, evtl. Dividendenrechte)
hinausgehende Einflussnahme auf die Gesellschaft. Insbesondere sind sich die Bieterin und
die mit ihr gemeinsam handelnden Personen bewusst, dass die Gesellschaft ein reguliertes
Versicherungsunternehmen und damit einhergehend auch den Interessen der Versiche-
rungsnehmer verpflichtet ist. Die Bieterin plant derzeit keinerlei Anderung der bestehenden
Geschéftsstrategie der Gesellschaft; Zielsetzung ist das Delisting, um dadurch Kosten der
Gesellschaft einzusparen und die Dividendenfahigkeit der Gesellschaft zu fordern.

Unter Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage werden die Absichten der Bieterin und der Bieter-
Mutterunternehmen beschrieben, welche im Folgenden dargestellt werden. Weder die Bie-
terin noch die Bieter-Mutterunternehmen haben ausweislich Ziffer 8.1 der Angebotsunter-
lage Absichten im Sinne von § 11 Abs. 2 Satz 3 Nr. 2 WpUG, die (iber die in Ziffern 8.1.1
bis 8.1.6 der Angebotsunterlage beschriebenen Absichten hinausgehen.

8.1.1 Delisting

Gemal Ziffer 8.1.1 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin die unter den
Ziffern 5.4 und 5.5 dieser Stellungnahme zusammengefassten Folgen des Delisting
sowie die damit verbundenen Auswirkungen fir die DFV-Aktien und die DFV-Aktio-
nare gemeinsam mit der Gesellschaft zu bewirken und hat zu diesem Zweck die
Delisting-Vereinbarung abgeschlossen. Fir die Einzelheiten wird auf die Ziffern 5.4
und 5.5 dieser Stellungnahme und auf Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage verwiesen.
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8.2

8.3

8.1.2

8.1.3

8.1.4

8.1.5

8.1.6

Kiinftige Geschaftstitigkeit; Verwendung des Vermogens und kiinftige Ver-
pflichtungen der Gesellschaft

Gemal Ziffer 8.1.2 der Angebotsunterlage verfolgt die Bieterin, mit Ausnahme der
Forderung der Dividendenfahigkeit der Gesellschaft infolge der Einsparungseffekte
aus dem Widerruf der Borsenzulassung, nicht die Absicht, Anderungen hinsichtlich
der Geschéftstatigkeit der Gesellschaft, der Verwendung ihres Vermdgens oder ihrer
kunftigen Verpflichtungen herbeizufihren.

Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft

Gemal Ziffer 8.1.3 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin nicht, auf eine
Anderung der Zusammensetzung und/oder GréRe des Vorstands und/oder des Auf-
sichtsrats der Gesellschaft hinzuwirken.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschéftigungsbedingungen

GemaR Ziffer 8.1.4 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin keine Anderun-
gen fir die Arbeitnehmer der Gesellschaft oder ihrer Tochtergesellschaften und de-
ren Vertretungen einschlieBlich ihrer wesentlichen Beschaftigungsbedingungen.

Sitz der Gesellschaft und Standort wesentlicher Unternehmensteile

In Ziffer 8.1.5 der Angebotsunterlage ist beschrieben, dass die Bieterin nicht beab-
sichtigt, auf eine Anderung des Sitzes der Gesellschaft oder ihrer Tochtergesell-
schaften oder eine Anderung oder SchlieRung der Standorte wesentlicher Unterneh-
mensteile der DFV-Konzern hinzuwirken.

Beabsichtigte StrukturmaBnahmen

Ausweislich Ziffer 8.1.6 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin nach Durch-
fuhrung des Angebots eine Beteiligung am Grundkapital und den Stimmrechten der
Gesellschaft von mindestens 30 %, aber nicht mehr als rund 31,37 % am Grundka-
pital und den Stimmrechten der Gesellschaft zu erreichen. Um sicherzustellen, dass
diese Zielgrofie nicht Uberschritten wird, hat die Bieterin mit allen GroRRaktionaren
Nichtandienungsvereinbarungen abgeschlossen, wonach diese Aktionare die von
ihnen jeweils gehaltenen DFV-Aktien im Angebot nicht andienen oder einliefern wer-
den. Fur weitere Details hierzu wird auf Ziffer 7.1 der Angebotsunterlage verwiesen.

Vor diesem Hintergrund und der aktuellen Aktionarsstruktur der Gesellschaft geht
die Bieterin davon aus, dass sie keine Beteiligungsquote erreicht, die die Einleitung
von StrukturmalRnahmen wie beispielsweise den Abschluss eines Beherrschungs-
und Gewinnabflihrungsvertrags oder eines Squeeze-Outs ermoglichen wiirde. Die
Bieterin und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen beabsichtigen derzeit
nicht, solche Strukturmaflnahmen zu verfolgen.

Absichten in Bezug auf die Bieterin und die Bieter-Mutterunternehmen

Wie in Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage beschrieben, verfolgen weder die Bieterin noch die
Bieter-Mutterunternehmen mit dem Delisting-Angebot Absichten im Hinblick auf sich selbst.

Bewertung der Absichten der Bieterin und der voraussichtlichen Folgen fiir die
Gesellschaft

Vorstand und Aufsichtsrat haben die in der Angebotsunterlage dargelegten Absichten der
Bieterin pflichtgemaR und eingehend geprift. Sie stehen insbesondere im Einklang mit der
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von der Bieterin und der Gesellschaft abgeschlossenen Delisting-Vereinbarung. Vorstand
und Aufsichtsrat bewerten die Absichten und ihre moéglichen Auswirkungen als sinnvoll flr
die Zukunft der Gesellschaft und begriiRen sie daher.

Vorstand und Aufsichtsrat gehen davon aus, dass im Fall eines Delisting Kosten in erhebli-
chem Umfang gesenkt werden kénnen, insbesondere durch den Wegfall von Transparenz-
und Berichtspflichten. Vorstand und Aufsichtsrat begrii3en deshalb die Absicht der Bieterin,
durch Unterbreitung des Angebots die wesentliche Voraussetzung fiir das Delisting zu schaf-

fen.

8.3.1

8.3.2

Hintergrund des Angebots

Unter Berlcksichtigung der unter Ziffer 5.1 dieser Stellungnahme beschriebenen
wirtschaftlichen und strategischen Griinde fir das Angebot sind Vorstand und Auf-
sichtsrat zu dem Ergebnis gekommen, dass ein Delisting im unternehmerischen In-
teresse der Gesellschaft liegt, und begriRen die Absicht der Bieterin mit dem Ange-
bot das Delisting zu ermdglichen.

Nach Einschatzung von Vorstand und Aufsichtsrat ist die Gesellschaft vor dem Hin-
tergrund der aktuellen Mittel- und Langfristplanung in der gegebenen Geschaftsstra-
tegie ausreichend kapitalisiert und eine Notwendigkeit der zusatzlichen Finanzie-
rung Uber den Kapitalmarkt ist nicht absehbar. Daneben ermdéglicht das Delisting die
Reduzierung von Verwaltungskosten, die mit der Aufrechterhaltung der Bérsenno-
tierung aufgrund der zusatzlich anwendbaren Rechtsvorschriften verbunden sind.
Durch den Wegfall des regulatorischen Aufwands der Bérsenzulassung und die Er-
leichterungen bei der Finanzberichterstattung werden zudem Managementkapazita-
ten frei. Gleichzeitig sind Vorstand und Aufsichtsrat der Auffassung, dass die Inte-
ressen der Versicherungsnehmer der Gesellschaft durch das Delisting nicht beein-
trachtigt werden. Vorstand und Aufsichtsrat unterstiitzen die Absicht der Bieterin,
durch die Veréffentlichung des Angebots die wesentliche Voraussetzung fir das De-
listing zu schaffen und werden im Einklang mit der Delisting-Vereinbarung und in
weiterer Abstimmung mit der Bieterin auf die Durchfihrung des Delisting hinwirken
und insbesondere einen Antrag auf Widerruf der Zulassung samtlicher DFV-Aktien
zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse stellen.

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Auffassung, dass das Angebot den DFV-Aktio-
naren eine sofortige Desinvestitionsmaglichkeit zu einem fairen und angemessenen
Preis bietet.

Kinftige Geschiftstatigkeit, Verwendung des Vermoégens und kiinftige Ver-
pflichtungen der Gesellschaft

Die Bieterin und die Bieter-Mutterunternehmen sind bereits GroRaktionarin der Ge-
sellschaft. Ausweislich Ziffer 8.1.2 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin
keine Veranderung der Geschéaftsstrategie, der Verwendung des Vermdgens oder
der kinftigen Verpflichtungen der Gesellschaft. Vor diesem Hintergrund begriiien
Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Gesellschaft weiterhin als eigenstandige Unter-
nehmensgruppe fortbestehen soll und auch sonst keine Veranderungen beabsichtigt
sind.
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8.4

8.3.3 Voraussichtliche Folgen fiir Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
der Gesellschaft

Vorstand und Aufsichtsrat begriifien die Aussage der Bieterin in Bezug auf das Ver-
trauen in die Mitglieder und die Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichts-
rats. Die Absicht der Bieterin, dass der Vorstand in seiner derzeitigen Zusammen-
setzung die Gesellschaft weiterflihren soll, entspricht auch dem Willen des Vorstan-
des und des Aufsichtsrates.

8.3.4 Voraussichtliche Folgen fiir Arbeithehmer, Arbeithehmervertretungen und Be-
schaftigungsbedingungen
Vorstand und Aufsichtsrat begriifien die Absicht der Bieterin, nicht in die Rechte der
Arbeitnehmer und der Arbeitnehmervertretungen in der Gesellschaft einzugreifen o-
der deren Beschéaftigungsbedingungen zu éndern.

8.3.5 Voraussichtliche Folgen fiir den Sitz der Gesellschaft, Standort wesentlicher
Unternehmensteile

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen die Absicht der Bieterin, den Sitz der Gesell-
schaft nicht zu verlegen bzw. Standorte wesentlicher Unternehmensteile des DFV-
Konzerns nicht zu verlegen oder zu schlielRen.

8.3.6 Beabsichtigte StrukturmafRnahmen

Vorstand und Aufsichtsrat begriiien, dass die Bieterin eine Beteiligung von nicht
mehr als ca. 31,37 % am Grundkapital und den Stimmrechten der Gesellschaft er-
reichen mochte und insbesondere gegenwartig keine Absichten in Bezug auf Struk-
turmaflnahmen hat.

Absichten in Bezug auf die Bieterin und die Bieter-Mutterunternehmen

Vorstand und Aufsichtsrat halten die Aussagen der Bieterin und der Bieter-Mutterunterneh-
men in Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage zu ihren Absichten in Bezug auf sich selbst fur plau-
sibel.

Auswirkungen auf die DFV-Aktionare

Nachfolgende Ausfihrungen dienen dazu, den DFV-Aktionaren Hinweise fur die Bewertung
der Auswirkungen einer Annahme oder Nichtannahme des Angebots zu geben. Die folgen-
den Aspekte erheben keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Jedem DFV-Aktionar obliegt es
in eigener Verantwortung, die Auswirkungen einer Annahme oder einer Nichtannahme des
Angebots zu prufen. Vorstand und Aufsichtsrat raten den DFV-Aktionaren, sich insoweit ggf.
sachverstandig beraten zu lassen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen weiter darauf hin, dass sie keine Einschatzung dartber
abgeben und abgeben kénnen, ob DFV-Aktionadren durch die Annahme oder die Nichtan-
nahme des Angebots moglicherweise steuerliche Nachteile (insbesondere eine etwaige
Steuerpflichtigkeit eines VerauRerungsgewinns) entstehen oder ihnen steuerliche Vorteile
entgehen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den DFV-Aktionaren, vor einer Entschei-
dung Uber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots steuerliche Beratung einzuholen,
bei der die personlichen Verhaltnisse des jeweiligen Aktionars berlicksichtigt werden kon-
nen.

35



9.1

9.2

Mogliche Auswirkungen im Falle der Annahme des Angebots

DFV-Aktionare, die das Angebot der Bieterin anzunehmen beabsichtigen, sollten unter Be-
riicksichtigung der bisherigen Ausfiihrungen unter anderem Folgendes beachten:

DFV-Aktionare, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, werden ei-
nerseits in Zukunft nicht mehr von einer moglichen positiven Wertentwicklung der
DFV-Aktien oder einer positiven Geschaftsentwicklung der Gesellschaft und ihrer
Tochtergesellschaften profitieren. Insbesondere gehen mit der Ubertragung des Ei-
gentums an den Eingereichten DFV-Aktien alle mit diesen verbundenen Anspriche
und zugehorigen Rechte, wie die Gewinnanteils- und Stimmberechtigung, auf die
Bieterin Uber. Andererseits tragen DFV-Aktionare, die das Angebot annehmen oder
angenommen haben, auch nicht mehr die Risiken, die aus einer mdglichen nachtei-
ligen Entwicklung der Gesellschaft resultieren konnen.

DFV-Aktionare, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, nehmen an
keinen Barabfindungen irgendwelcher Art teil, die kraft Gesetzes zu zahlen sind, falls
nach dem Vollzug des Delisting-Angebots bestimmte StrukturmaRnahmen (z.B. ein
Squeeze-out) umgesetzt werden. Allerdings erscheinen solche StrukturmaRnahmen
in der nahen Zukunft unwahrscheinlich, insbesondere vor dem Hintergrund der
Nichtandienungsvereinbarungen, siehe Ziffer 7.1 der Angebotsunterlage.

Nach dem WpUG ist die Bieterin berechtigt, die Angebotsgegenleistung bis zu einem
Werktag vor Ablauf der Annahmefrist zu andern. Die Bieterin darf jedoch die Ange-
botsgegenleistung nicht reduzieren. Im Falle einer Anderung des Angebots steht den
DFV-Aktionaren, die das Angebot angenommen haben, ein Ricktrittsrecht zu.

Erwerben die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochter-
unternehmen innerhalb eines Jahres nach der unverziiglich nach Ablauf der Annah-
mefrist vorzunehmenden Veréffentlichung gemaR § 23 Abs. 1 Nr. 2 WpUG auler-
halb der Bérse DFV-Aktien und wird hierfiir wertmafig eine hdhere als die im Ange-
bot genannte Gegenleistung gewahrt oder vereinbart, ist die Bieterin verpflichtet,
den DFV-Aktionaren, die das Angebot angenommen haben, eine Gegenleistung in
Hoéhe des jeweiligen Differenzbetrags zu zahlen. Fir borsliche Erwerbe und Erwerbe
nach Ablauf dieser Nacherwerbsfrist von einem Jahr gegen Gewahrung einer hdhe-
ren Gegenleistung besteht demgegeniber kein solcher Anspruch auf Nachbesse-
rung der Gegenleistung unter dem Angebot.

Ein Rucktritt von der Annahme des Angebots ist nur unter den in Ziffer 16 der Ange-
botsunterlage genannten engen Voraussetzungen und nur bis zum Ablauf der An-
nahmefrist moglich.

Die Eingereichten DFV-Aktien haben eine gesonderte ISIN und sind daher nicht fun-
gibel mit den nicht eingereichten DFV-Aktien. Die DFV-Aktien, fir die das Angebot
angenommen wurde, werden nach Ziffer 12.7 der Angebotsunterlage ab der Umbu-
chung in die ISIN DEOOOA30U9S2 nicht mehr Uber die Bérse gehandelt.

Mogliche Auswirkungen bei Nicht-Annahme des Angebots

DFV-Aktionare, die das Angebot nicht annehmen und ihre DFV-Aktien auch nicht anderwei-
tig verauRern, bleiben unverandert Aktionare der Gesellschaft. Sie sollten aber unter ande-
rem die Ausfihrungen der Bieterin unter Ziffer 15 der Angebotsunterlage sowie Folgendes
beachten:
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Sie tragen die Risiken und Chancen der kiinftigen Entwicklung der DFV-Aktien, fir
die sie das Angebot nicht annehmen.

Nach der Delisting-Vereinbarung und vor dem Hintergrund der regulatorischen Vor-
gaben, soll das Delisting nach Mdglichkeit frihestens unmittelbar nach Ablauf der
Weiteren Annahmefrist und spatestens unmittelbar nach Vollzug des Angebots wirk-
sam werden und der Delisting-Antrag in Abstimmung mit der Geschaftsflihrung der
Frankfurter Wertpapierborse dementsprechend zeitig (und vor Ablauf der Angebots-
frist) gestellt werden. Nach dem Delisting gibt es keinen organisierten Markt fir den
Handel der DFV-Aktien mehr. Die DFV-Aktien sind nicht zum Handel in einem ande-
ren regulierten Markt in Deutschland oder der Europaischen Union und/oder dem
Européischen Wirtschaftsraum zugelassen. Die Beendigung der Bérsennotierung
der DFV-Aktien kénnte die Verkaufsmdglichkeiten der DFV-Aktien erheblich ein-
schranken.

Weiterhin beabsichtigt die Gesellschaft die Einbeziehung der DFV-Aktien in den
Handel in den Freiverkehren der Borsen in Berlin, Disseldorf, Hamburg, Minchen
und Stuttgart sowie in die Handelsplattformen wie Tradegate Exchange und gettex,
LS Exchange und Quotrix sowie jede andere Handelsplattform, die der Gesellschaft
bekannt ist, zu beenden, was dazu fihren kann, dass die DFV-Aktien auf keinem
organisierten Markt mehr gehandelt werden.

Der gegenwartige Borsenkurs der DFV-Aktie reflektiert auch den Umstand, dass die
Bieterin ihre Entscheidung zur Abgabe des vorliegenden Angebots am 17. Septem-
ber 2024 veroffentlicht hat. Es ist ungewiss, ob der Borsenkurs der DFV-Aktien nach
Vollzug des Angebots auf seinem aktuellen Niveau bleiben, steigen oder darunter-
fallen wird.

Die Abwicklung des Angebots kénnte auch schon vor dem Wirksamwerden des De-
listing zu einer weiteren Verringerung des Streubesitzes und der Liquiditat der DFV-
Aktien fuhren. Es ist weiter zu erwarten, dass das Angebot von und die Nachfrage
nach DFV-Aktien nach Abwicklung des Angebots geringer als heute sein werden. Es
ist deshalb méglich, dass Kauf- und Verkaufsorders im Hinblick auf DFV-Aktien nicht
oder nicht zeitgerecht ausgefiihrt werden kénnen. Darlber hinaus kénnte die mogli-
che Einschrankung der Liquiditat der DFV-Aktie dazu flhren, dass es bei der DFV-
Aktie zu wesentlich starkeren Kursschwankungen und Kursverlusten kommt.

Nach Vollzug des Delisting werden bestimmte rechtliche Vorschriften, insbesondere
einige Transparenz- und Handelsvorschriften, keine Anwendung mehr auf die Ge-
sellschaft, die DFV-Aktiondre und die DFV-Aktien finden. Unter anderem finden die
Vorschriften zur Veréffentlichung von Finanzberichten insbesondere die Pflicht zur
Aufstellung und Veréffentlichung von Jahres- und Halbjahresfinanzberichten gemaf
§§ 114 ff. WpHG sowie die Vorschriften beziiglich der Uberwachung von Unterneh-
mensabschlissen gemal §§ 106 ff. WpHG nach Vollzug des Delisting keine Anwen-
dung mehr. Darliber hinaus werden nach Vollzug des Delisting und der beabsichtig-
ten Beendigung des Handels im Freiverkehr an den Bdrsen und sonstigen Handels-
plattformen zahlreiche Transparenz- und Handelsvorschriften entfallen, insbeson-
dere §§ 33 ff. und 48 ff. WpHG, Artikel 17 (Ad-hoc-Publizitat), Artikel 18 (Insiderlis-
ten) und Artikel 19 (Eigengeschafte von Fuhrungskraften) der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014 des europaischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 Gber
Marktmissbrauch (Marktmissbrauchsverordnung) und die Richtlinie 2003/6/EG des
Europadischen Parlaments und des Rates, der Richtlinien 2003/124/EG,
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11

2003/125/EG und 2004/72/EG der Kommission die Boérsenordnung der Frankfurter
Wertpapierborse. Dies hat ein deutlich geringeres Schutzniveau fir DFV-Aktionare
zur Folge.

. Die Bieterin mochte nach Durchfilhrung des Angebots eine Beteiligung von nicht
mehr als 31,37 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Gesellschaft errei-
chen. Insofern ist es derzeit nicht das Ziel der Bieterin, eine qualifizierte Stimmen-
und Kapitalmehrheit an der Gesellschaft zu erwerben, um wichtige gesellschafts-
rechtliche Strukturmaf3nahmen im Hinblick auf die Gesellschaft in deren Hauptver-
sammlung durchsetzen zu kénnen, wie zum Beispiel Satzungsanderungen (ein-
schlieBlich der Anderung der Rechtsform), Kapitalerhéhungen, den Ausschluss des
Bezugsrechts der DFV-Aktionare bei Kapitalmalnahmen, die Zustimmung zu Unter-
nehmensvertrdgen und Umwandlungen, Verschmelzungen und Auflésungen (ein-
schlieRlich einer sogenannten Ubertragenden Auflésung). Es ist jedoch nicht voll-
kommen ausgeschlossen, dass die Bieterin alleine oder zusammen mit anderen Ak-
tionaren langfristig eine solche qualifizierte Mehrheit erlangt oder sich mit anderen
Aktionaren im Hinblick auf solche MaRnahmen abstimmt. Die Bieterin, die Bieter-
Mutterunternehmen und Luca Pesarini wirden bei einer Vollannahme des Angebots
zusammen Uber einen Stimmrechtsanteil von 47,06 % verfigen. Abhangig von der
Annahmequote fiir das vorliegende Angebot und der jeweiligen Hauptversamm-
lungsprasenz kénnte es moglich sein, dass die Bieterin und Luca Pesarini in einer
Hauptversammlung auch eine qualifizierte Mehrheit erreichen.

. Sofern die Bieterin zu einem beliebigen Zeitpunkt unmittelbar oder mittelbar eine
ausreichende Anzahl an DFV-Aktien halt, um eine Ubertragung der DFV-Aktien der
Minderheitsaktionare auf den Hauptaktionar gegen Gewahrung einer angemesse-
nen Barabfindung zu verlangen (Squeeze-out), kdnnte die Bieterin die Durchflihrung
der fiir einen Squeeze-out notwendigen Schritte ergreifen. Allerdings erscheint dies
in der nahen Zukunft unwahrscheinlich, insbesondere vor dem Hintergrund der
Nichtandienungsvereinbarungen, siehe Ziffer 7.1 Angebotsunterlage. Fur weitere In-
formationen und Einzelheiten werden die DFV-Aktionare insbesondere auf die Ziffer
15.4 der Angebotsunterlage verwiesen.

Interessen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Gesellschaft erklaren hiermit, dass sie bei der Abgabe
dieser Stellungnahme allein im Interesse der Gesellschaft gehandelt haben. Die Bieterin und
mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG haben im Zusam-
menhang mit dem Angebot und dieser Stellungnahme keinen Einfluss auf die Gesellschaft
oder ihre Organe ausgelibt.

Den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats wurden im Zusammenhang mit dem
Angebot weder von der Bieterin noch von mit ihr gemeinsam handelnden Personen Geld-
leistungen oder sonstige geldwerte Leistungen gewahrt oder in Aussicht gestellt.

Absicht der Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats zur Annahme des An-
gebots

Von den Mitgliedern des Vorstands halt zum Zeitpunkt des Angebots Herr Dr. Stefan Knoll
mittelbar Uber die SK Beteiligungen GmbH 2.851.911 DFV-Aktien, Frau Dr. Bettina Hornung
1.330 DFV-Aktien, Herr Ansgar Kaschel 2.550 DFV-Aktien und Herr Dr. Karsten Paetzmann
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9.086 DFV-Aktien. Die SK Beteiligungen GmbH und die Bieterin haben eine Nichtandie-
nungsvereinbarung abgeschlossen, wonach sich die SK Beteiligungen GmbH bzw. Herr Dr.
Stefan Knoll dazu verpflichtet hat, die betroffenen DFV-Aktien nicht in das Angebot einzu-
reichen. Herr Dr. Karsten Paetzmann beabsichtigt derzeit, das Angebot bezlglich aller von
ihm gehaltenen DFV-Aktien anzunehmen. Frau Dr. Bettina Hornung und Herr Ansgar Ka-
schel beabsichtigen derzeit nicht, das Angebot bezlglich der von ihnen gehaltenen DFV-
Aktien anzunehmen.

Von den Mitgliedern des Aufsichtsrats halten Frau Carola Theresia Paschola und Herr Gor-
don Rapp keine DFV-Aktien; Herrn Georg Glatzel werden als Testamentsvollstrecker fir die
teilauseinandergesetzte Erbengemeinschaft nach Philipp J.N. Vogel bestehend aus Elias
Vogel und Noah Vogel 1.394.243 DFV-Aktien zugerechnet. Herr Georg Glatzel und die Bie-
terin haben eine Nichtandienungsvereinbarung abgeschlossen, wonach sich Herr Georg
Glatzel dazu verpflichtet hat, die betroffenen DFV-Aktien nicht in das Angebot einzureichen.

Empfehlung

Unter Berlicksichtigung der Angaben in dieser Stellungnahme, der Gesamtumstande des
Angebots und der Ziele und Absichten der Bieterin sind Vorstand und Aufsichtsrat — unab-
hangig voneinander — der Ansicht, dass das Delisting und das Angebot als Voraussetzung
fur das Delisting im besten Interesse der Gesellschaft liegen. Die Angebotsgegenleistung ist
angemessen im Sinne von § 39 Abs. 3 Satz 2 BérsG i.V.m. § 31 Abs. 1 und 7 WpUG jeweils
i.V.m. §§ 4 und 5 der WpUG-Angebotsverordnung. Dabei haben sich Vorstand und Auf-
sichtsrat auf die relevanten historischen Borsenkurse der DFV-Aktie vor Veroffentlichung der
Entscheidung zur Abgabe des Angebots durch die Bieterin am 17. September 2024 gestiitzt
und sind zu der Auffassung gelangt, dass die Gegenleistung des Angebots fair und ange-
messen ist. Dartber hinaus hat der Vorstand keine weiteren Bewertungsmethoden ange-
wendet. Vorstand und Aufsichtsrat bewerten die in der Angebotsunterlage dargestellten Ab-
sichten der Bieterin insgesamt als positiv und sind der Ansicht, dass das Angebot aus den
dargelegten Griinden, den strategischen Zielsetzungen und den wohlverstandenen Interes-
sen der Gesellschaft, des DFV-Konzerns, ihrer Mitarbeiter und ihrer Versicherungsnehmer
gerecht wird. Daher begriiRen und unterstiitzen sie das Angebot der Bieterin. Vorstand und
Aufsichtsrat empfehlen den DFV-Aktionaren, das Angebot anzunehmen.

Unabhangig davon mussen alle DFV-Aktionare unter Berlcksichtigung der Gesamtum-
stédnde sowie ihrer persdnlichen Situation und Einschatzung beztglich der mdglichen kinf-
tigen Entwicklung des Werts und des Boérsenkurses der DFV-Aktie, fur sich selbst entschei-
den, ob sie das Angebot annehmen oder nicht. Vorstand und Aufsichtsrat ibernehmen vor-
behaltlich geltenden Rechts keine Haftung daflir, wenn sich aus der Annahme oder Nicht-
Annahme des Angebots fur einen DFV-Aktionar wirtschaftliche Nachteile ergeben.

Vorstand und Aufsichtsrat haben nach ausfihrlicher Beratung tUber den Entwurfsstand die-
ser Stellungnahme jeweils am 22. Oktober 2024 einstimmig ohne Enthaltung diese gemein-
same Stellungnahme und die Empfehlung zur Annahme des Angebots der Bieterin be-
schlossen.
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Frankfurt am Main, den 22. Oktober 2024

DFV Deutsche Familienversicherung AG

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Anhang 1: Tochtergesellschaften der DFV Deutsche Familienversicherung

DFVS Deutsche Familienversicherung Ser-
vicegesellschaft mbH

Frankfurt am Main

Deutschland

DFVV Deutsche Familienversicherung Ver-
triebsgesellschaft mbH

Frankfurt am Main

Deutschland

DFVR Deutsche Familienversicherung
Rechtsschutz- und Schadenabwicklungsge-
sellschaft mbH

Frankfurt am Main

Deutschland

Hyrance AG

Frankfurt am Main

Deutschland




Anhang 2: Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person — Tochterunterneh-

men der Bieterin

ETHENEA Independent Investors S.A. Munsbach Luxemburg
ETHENEA Independent Investors Wollerau Schweiz
(Schweiz) AG (in Liquidation)

MainFirst Holding AG Pfaffikon, SZ Schweiz
MainFirst (Luxembourg) S.a r.l. Munsbach Luxemburg

MainFirst Affiliated Fund Managers
(Deutschland) GmbH

Frankfurt am Main

Deutschland

MainFirst Affiliated Fund Managers Zdirich Schweiz
(Switzerland) AG
FENTHUM S.ar.l. Munsbach Luxemburg

FENTHUM (Deutschland) GmbH

Frankfurt am Main

Deutschland

Haron Services S.ar.l.

Munsbach

Luxemburg




Anhang 3: Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person — Tochterunterneh-
men von Luca Pesarini (ohne die bereits oben genannten Tochter-

unternehmen der Bieterin)

Gesellschaft Sitz Land
Constanthia Partners S.ar.l. Munsbach Luxemburg
Constanthia S.C.A. Munsbach Luxemburg
Haron Holding S.A. (Bieterin) Munsbach Luxemburg
ATHELIOS Holding S.A. Munsbach Luxemburg

ATHELIOS Vermogensatelier SE

Frankfurt am Main

Deutschland

stiicken

AdVertum Vermégensmanagement AG Stuttgart Deutschland
VermogensWerk AG Grunwald Deutschland
PARTNERS VermdgensManagement AG | Minchen Deutschland
Realsoul Holding S.A. Munsbach Luxemburg
Adams GmbH Schénefeld Deutschland
Paul-Ehrlich-StralRe 29 GmbH Schonefeld Deutschland
Aereo Gate Properties S.A. Munsbach Luxemburg
LPFB Holding S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 1 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 2 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 3 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 4 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB5 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 6 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 7 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 8 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB9 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 10 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB 11 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
LPFB Fix- | Munsbach Luxemburg
tures &
Fittings
Sarl
Sand- Schdnefeld Deutschland




Gesellschaft Sitz Land
GmbH &
Co. KG
LPFB Verwaltungs- | Schonefeld Deutschland
GmbH

InCity Immobilien AG Schoénefeld Deutschland
IC Objekt 7 Frankfurt GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Objekt 8 Frankfurt GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Objekt 2 Berlin GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Objekt 3 Berlin GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Objekt 4 Berlin GmbH Schonefeld Deutschland
IC Objekt 5 Berlin GmbH Schonefeld Deutschland
IC Objekt 6 Berlin GmbH Schonefeld Deutschland
IC Objekt 11 Berlin GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Objekt 12 Berlin GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Immobilien Betriebsgesell- | Schénefeld Deutschland

schaft mbH
IC Facility Services GmbH Schoénefeld Deutschland
IC Bau GmbH Schénefeld Deutschland
IC Baumanagement GmbH Schoénefeld Deutschland

Immobilien Invest Koln

Frankfurt am Main

Deutschland

Elbquartier Blankenese GmbH &
Co. KG

Frankfurt am Main

Deutschland

Elbquartier Blankenese Beteili-
gungs GmbH

Frankfurt am Main

Deutschland

AIB Projektgesellschaft BA 37
GmbH

Hofheim im Taunus

Deutschland

Projektgesellschaft HW 46 mbH

Hofheim im Taunus

Deutschland

Rheinblick Lage 1 GmbH

Frankfurt am Main

Deutschland

Allobjekt  Denkmalsanierungen | Weimar Deutschland
GmbH (i.L.)

Serena Holding S.ar.l. Munsbach Luxemburg
Serena SGW 22 S.ar.l. Munsbach Luxemburg
Realsoul Srl Bukarest Rumanien




Serena SBA 15 GmbH Schoénefeld Deutschland
Serena LB Café GmbH Schoénefeld Deutschland
Serena RGL 16 S.A. Munsbach Luxemburg
Serena Realburg Srl (in Liquida- | Bukarest Rumanien
tion)

Serena Realland Srl Bukarest Rumanien




