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Einleitung

GemiB § 62 Abs. 5 Satz 1 i.V.m. Abs. | UnwG kann im Zusammenhang mit
der Verschmelzung einer Aktiengesellschaft zur Aufnahme auf eine andere Ak-
tiengesellschaft (§§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG) ein Verfahren zum Ausschluss der
Minderheitsaktiondre nach § 62 Abs. 5 UmwG i.V.m. §§ 327a bis 327f AktG
(sog. verschmelzungsrechtlicher Squeeze-Out) durchgefiihrt werden, wenn der
tibernehmenden Aktiengesellschaft (Hauptaktiondr) mindestens 90 % des
Grundkapitals der tibertragenden Aktiengesellschaft gehdren und die Hauptver-
sammlung der tbertragenden Aktiengesellschaft innerhalb von drei Monaten
nach Abschluss des Verschmelzungsvertrages die Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktiondre auf den Hauptaktiondr gegen Gewihrung einer angemes-
senen Barabfindung beschliefB3t.

Der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG mit Sitz in Miinchen, eingetra-
gen im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen unter HRB 206561 (im Fol-
genden auch als ,Hauptaktionirin®“ bezeichnet), gehdren Aktien der BIEN-
ZENKER AG mit Sitz in Schliichtern, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Hanau unter HRB 90591 (auch ,BZ AG* und zusammen mit ihren
Tochterunternehmen die ,,BZ-Gruppe®), in H6he von 88,53 % des Grundkapi-
tals und der Stimmrechte und rund 90,0003 % des gemiBl § 62 Abs. 1 Satz 2
UmwG reduzierten effektiv stimmberechtigten Grundkapitals der BZ AG
(Grundkapital abziiglich eigene Aktien der BZ AG). Das Grundkapital der BZ
AG betridgt EUR 7.380.000,00 und ist eingeteilt in 2.460.000 auf den Inhaber
lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je
EUR 3,00 (,,BZ-Aktien”). Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hiilt
davon unmittelbar 2.177.884 BZ-Aktien. Die BZ AG hilt 40.138 eigene Aktien.
Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG ist damit Hauptaktiondrin im
Sinne von § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG.

Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG beabsichtigt, von der Méglich-
keit des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out Gebrauch zu machen. Zu die-
sem Zweck hat sie mit Schreiben vom 4. Dezember 2013, das der BZ AG am
5. Dezember 2013 zuging, dem Vorstand der BZ AG die Absicht einer Ver-
schmelzung der BZ AG als iibertragende Gesellschaft auf die ADCURAM Fer-
tigbautechnik Holding AG als tibernechmende Gesellschaft mitgeteilt und das
Verlangen im Sinne von § 62 Abs. 5 und Abs. | UmwG i.V.m. § 327a Abs. |
Satz 1 AktG an den Vorstand der BZ AG gerichtet, die Hauptversammlung der
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BZ AG iber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionidre auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG gegen Gewihrung einer angemesse-
nen Barabfindung gemifl dem Verfahren zum Ausschluss von Minderheitsakti-
ondren nach § 62 Abs. 5 und Abs. 1 UmwG i.V.m. §§ 327a ff. AktG beschlieBen
zu lassen. Die BZ AG hat den Erhalt dieses Schreibens mit Ad-hoc-Mitteilung
vom 5. Dezember 2013 bekannt gemacht.

Die Vorstinde der Hauptaktiondrin und der BZ AG haben sich auf den abge-
stimmten Entwurf eines Verschmelzungsvertrags geeinigt, durch den die BZ AG
ihr Vermdgen als Ganzes unter Auflosung ohne Abwicklung nach §§ 2 Nr. 1,
60 ff. UmwG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG iibertrigt, und
haben diesen am 26. Mirz 2014 aufgestellt. Der Verschmelzungsvertrag enthilt
die Angabe, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein Ausschluss der
Minderheitsaktiondre der BZ AG erfolgen soll. Der Entwurf des Verschmel-
zungsvertrags ist diesem Bericht als Anlage 1 beigefiigt.

Der Aufsichtsrat der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hat dem Ab-
schluss des Verschmelzungsvertrags am 26. Mérz 2014 zugestimmt, der Auf-
sichtsrat der BZ AG soll tiber den Abschluss des Verschmelzungsvertrags am
10. April 2014 beschlieBen. Der Abschluss des Verschmelzungsvertrags soll am
11. April 2014 erfolgen.

Ein Zustimmungsbeschluss der Hauptversammlung der BZ AG zu der Ver-
schmelzung ist dann nicht erforderlich, wenn ein Ubertragungsbeschluss nach
§ 62 Abs. 5 Satz I UmwG 1.V.m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG durch die Haupt-
versammlung der BZ AG gefasst und mit einem Vermerk nach § 62 Abs. 5
Satz 7 UmwG in das Handelsregister des Sitzes der BZ AG eingetragen wurde,
dass der Ubertragungsbeschluss erst gleichzeitig mit der Eintragung der Ver-
schmelzung im Handelsregister des Sitzes der iibernehmenden ADCURAM Fer-
tigbautechnik Holding AG wirksam wird. Da zudem gemif3 § 7 Abs. 1 des Ver-
schmelzungsvertrags vorgesehen ist, dass der Verschmelzungsvertrag erst wirk-
sam wird (aufschiebende Bedingung), wenn der Ubertragungsbeschluss einge-
tragen ist, ist sichergestellt, dass die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
zum malgeblichen Zeitpunkt alleinige Aktiondrin der BZ AG ist (vgl. § 62
Abs. 4 Satz 1, 2 UmwG). Die Hauptversammlung der BZ AG beschlieit gemah
§ 62 Abs. 5 Satz | UmwG 1.V.m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG lediglich iiber den
Squeeze-Out.
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Da sich mehr als 90 % des gemiB § 62 Abs. 1 Satz 2 UmwG reduzierten effek-
tiv stimmberechtigten Grundkapitals der BZ AG als iibertragender Rechtstriger
in der Hand der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG als iibernehmender
Rechtstrager befinden, ist ein Verschmelzungsbeschluss der ADCURAM Fer-
tigbautechnik Holding AG zur Aufnahme der BZ AG gemiB § 62 Abs. 1 UmwG
nicht erforderlich, es sei denn, Aktiondre der ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG, deren Anteile zusammen mindestens 5 % des Grundkapitals errei-
chen, verlangen die Einberufung einer Hauptversammlung
(§ 62 Abs. 2 UmwG). Die alleinige Aktiondrin der ADCURAM Fertigbautech-
nik Holding AG, die ADCURAM Construction Technologies Holding GmbH,
hat jedoch gegeniiber der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG erklirt,
von diesem Recht keinen Gebrauch zu machen.

Nach Ansicht der Vorstinde der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und
der BZ AG ist ein Verschmelzungsbericht nach § 8 UmwG im Rahmen eines
verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out nicht erforderlich, da nach § 7 Abs. 1
des Verschmelzungsvertrages die Wirksamkeit des Verschmelzungsvertrags auf
die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses aufschiebend bedingt ist. Demzu-
folge wird die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG zum Zeitpunkt der
Wirksamkeit der Verschmelzung sdmtliche Aktien an der iibertragenden BZ AG
halten, weswegen ein Verschmelzungsbericht zumindest in entsprechender An-
wendung von § 8 Abs. 3 Satz 1 2. Var. UmwG nicht erforderlich ist. Gleiches
gilt fiir die Priiffung der Verschmelzung gemidfl § 9 UmwG, auf die § 8 Abs. 2,
3 UmwG entsprechend Anwendung findet. Aufgrund des unklaren Gesetzeswor-
tlauts und da es hierzu keine gesicherte Rechtsprechung gibt, haben die Vor-
stinde der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und der BZ AG jedoch
beschlossen, hochstvorsorglich diesen gemeinsamen Verschmelzungsbericht zu
erstatten und eine Priifung der Verschmelzung vornehmen zu lassen.

Das Landgericht Frankfurt am Main hat mit Beschluss vom 10. Dezember 2013
die Mazars GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (nachfolgend ,,Mazars®) zur
Verschmelzungspriiferin gemiB §§ 60, 10 UmwG bestellt. Der Beschluss des
Landgerichts Frankfurt am Main ist diesem Verschmelzungsbericht in Kopie als
Anlage 2 beigefiigt.

Die Vorstinde der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und der BZ AG
machen von der Méglichkeit Gebrauch, den Verschmelzungsbericht gemeinsam
Zu erstatten.
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IL.

3.1

BESCHREIBUNG DER BZ AG UND DER BZ-GRUPPE

Geschichte

Die BZ AG blickt auf eine mehr als 100-jdhrige Unternechmensgeschichte zu-
riick. Thren Ursprung hat die BZ-Gruppe als Zimmerei und Sigewerk, das 1906
durch Heinrich Bien gegriindet wurde.

Seit 1962 ist die BZ-Gruppe im Fertighausbau aktiv und im Jahre 1993 kam der
Projektbau als eigenstindiges Geschiftsfeld hinzu bestehend aus den Bautriger-
aktivitdten der BZ-Gruppe mit mehrgeschossigem Mehrfamilienhausbau und
Reihenhausbau und dem Bau kompletter Wohnquartiere durch die BZ-Gruppe.

Im Jahre 1994 erfolgte der Borsengang der BZ AG an der Frankfurter Borse.

Sitz, Geschidftsjahr und Unternehmensgegenstand

Die BZ AG hat ihren Sitz in Schltichtern und ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Hanau unter HRB 90591 eingetragen. Das Geschiftsjahr der BZ AG ist
das Kalenderjahr.

SatzungsmiBiger Unternehmensgegenstand der BZ AG ist die Planung und Aus-
fiihrung von Bauten jeder Art, insbesondere der Bau und Vertrieb von Fertig-
hidusern, der Betrieb einer Zimmerei und eines Sidgewerks, der Erwerb, die Ver-
waltung und die Verwendung von unbebautem und bebautem Grundbesitz sowie
die Durchfiihrung aller damit zusammenhéngender Geschifte. Unternehmensge-
genstand der BZ AG sind auch die Herstellung und Montage von Bau-
Fertigelementen, Bautrdgertitigkeiten und Dienstleistungen aller Art, die mit
dem Bau in Zusammenhang stehen. Die BZ AG kann sich auch in anderen Er-
werbszweigen betitigen. Die BZ AG kann Betriebsstitten, Zweigniederlassun-
gen und sonstige Gesellschaften im In- und Ausland errichten oder sich an sol-
chen beteiligen sowie alle Geschiifte einschlielich von Interessengemeinschaf-
ten eingehen, die geeignet sind, den Geschiftszweck der BZ AG zu fordern.
Hierzu gehort die Betétigung als Holdinggesellschaft.

Organe der BZ AG

§ 7 Abs. 3 der Satzung der BZ AG sieht vor, dass die BZ AG durch zwei Vor-
standsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem
Prokuristen vertreten wird. Der Aufsichtsrat kann bestimmen, dass einzelne
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3.2

4.1

4.2

Vorstandsmitglieder allein zur Vertretung der Gesellschaft berechtigt sind. Der
Vorstand der BZ AG besteht aus den folgenden drei Mitgliedern:

Gilinter Baum (Vorsitzender des Vorstands),
Gerhard Baumann,
Jurgen Sperzel.

Diese sind nicht einzelvertretungsberechtigt und nicht von den Beschrinkungen
des § 181 BGB befreit. Gemifl § 9 Abs. 1 der Satzung der BZ AG sowie §§ 95
und 96 AktG besteht der Aufsichtsrat der BZ AG aus drei Mitgliedern, von de-
nen zwei durch die Aktiondre und eines durch die Arbeitnehmer gemiB den
Bestimmungen des Drittelbeteiligungsgesetzes gewihlt werden. Der Aufsichts-
rat der BZ AG besteht derzeit aus den folgenden drei Mitgliedern:

Dr. Ulf Lange (Vorsitzender des Aufsichtsrats),
Dipl.-Kfm. Wolfgang Breuer,

Ole Hill (Arbeitnehmervertreter).
Grundkapital, Aktien, Borsenhandel

Das Grundkapital der BZ AG betrdgt EUR 7.380.000,00 und ist eingeteilt in
2.460.000 nennwertlose Inhaber-Stammaktien (Stiickaktien) mit einem rechneri-
schen Anteil am Grundkapital der BZ AG von EUR 3,00.

Die BZ-Aktien (ISIN DE0005228100 / WKN 522810) sind zum Handel im re-
gulierten Markt (General Standard) an der Wertpapierbdrse Frankfurt am Main
zugelassen und werden zudem im Freiverkehr an den Bérsen Berlin, Diisseldorf,
Miinchen und Stuttgart gehandelt,

Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hilt zum Zeitpunkt der Unter-
zeichnung des vorliegenden Verschmelzungsberichts unmittelbar 2.177.884 BZ-
Aktien. Die BZ AG hilt 40.138 eigene Aktien.

Das Grundkapital der BZ AG ist gemiB § 4 Abs. 8 der Satzung der BZ AG (die
»BZ-Satzung”) um bis zu EUR 3.690.000,00 durch Ausgabe von bis zu
1.230.000 auf den Inhaber lautende neue Stiickaktien bedingt erhéht (das ,,Be-
dingte Kapital 2011%).
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Die bedingte Kapitalerhohung aufgrund des Bedingten Kapitals 2011 wird nur
insoweit durchgefithrt wie

4.2.1 die Inhaber bzw. Glaubiger von Optionsschuldverschreibungen, Wandelschuld-

verschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen bzw.
Kombinationen dieser Instrumente mit Options- oder Wandlungsrechten, die
von der BZ AG auf Grund des Ermichtigungsbeschlusses der ordentlichen
Hauptversammlung vom 8. Juli 2011 bis zum 7. Juli 2016 ausgegeben werden,
von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder

4.2.2 die aus von der BZ AG auf Grund des Ermédchtigungsbeschlusses der ordentli-

4.3

chen Hauptversammlung vom 8. Juli 2011 bis zum 7. Juli 2016 ausgegebenen
oder garantierten Optionsschuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibun-
gen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinatio-
nen dieser Instrumente Verpflichteten ihre Options- bzw. Wandlungspflicht er-
fiillen und nicht andere Erfiillungsformen eingesetzt werden.

Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschiftsjahres an, in dem sie durch
Auslibung von Options- oder Wandlungsrechten oder durch Erfiillung von Opti-
ons- bzw. Wandlungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Aufsichtsrat ist
erméchtigt, die Fassung der BZ-Satzung entsprechend der jeweiligen Inan-
spruchnahme des bedingten Kapitals und nach Ablauf simtlicher Options- bzw.
Wandlungsfristen zu dndern.

Die BZ AG hat keine Aktien aus dem Bedingten Kapital 2011 ausgegeben. Ins-
besondere hat sie bis zum Zeitpunkt der Erstattung dieses Berichts keine Opti-
onsschuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechte
und/oder Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser Instrumen-
te aufgrund des Ermichtigungsbeschlusses der ordentlichen Hauptversammlung
vom 8. Juli 2011 ausgegeben.

Der Vorstand der BZ AG ist aufgrund Beschlusses der Hauptversammlung der
BZ AG vom 8. Juli 2011 erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital in der Zeit bis zum 7. Juli 2016 um bis zu EUR 3.690.000,00
durch Ausgabe von bis zu 1.230.000 auf den Inhaber lautenden neuen Stiickak-
tien gegen Bar- oder Sacheinlagen zu erhdhen, wobei Kapitalerhéhungen, so-
weit sie unter Ausschluss des Bezugsrechts der BZ-Aktionidre gemiB nachfol-
gender Ziffern 4.3.1 bis 4.3.5 erfolgen, zusammengerechnet und unter Beach-
tung der nachfolgenden Beschrankung nur um bis zu EUR 1.476.000,00 durch
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Ausgabe von bis zu 492.000 auf den Inhaber lautenden neuen Stiickaktien erfol-
gen diirfen (das ,,Genehmigte Kapital 2011%). Eine Ausgabe der neuen Aktien
unter Ausschluss des Bezugsrechts darf tiberdies nur erfolgen, wenn und soweit
seit dem 8. Juli 2011 noch nicht Aktien mit einem Anteil von 20 % des Grund-
kapitals aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgege-
ben worden sind. Fiir die Berechnung dieser 20 %-Grenze ist die Hohe des
Grundkapitals zum 8. Juli 2011 oder — falls dieser Wert geringer ist — zum Zeit-
punkt der Ausgabe der neuen Aktien mafigebend. Die 20 %-Grenze verringert
sich um den anteiligen Betrag am Grundkapital, auf den sich Options- oder
Wandlungsrechte bzw. Options- oder Wandlungspflichten aus Optionsschuld-
verschreibungen, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Ge-
winnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser Instrumente beziehen,
die seit dem 8. Juli 2011 unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben worden

sind.

Von vorstehender Erméchtigung kann der Vorstand der BZ AG auch in Teilbe-
trigen Gebrauch machen.

Den BZ-Aktiondren ist grundsétzlich ein Bezugsrecht — ggf. als mittelbares Be-
zugsrecht unter Einschaltung eines oder mehrerer vom Vorstand bestimmter
Kreditinstitute oder diesen nach § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG gleichstehenden Un-
ternchmen — einzurdumen; der Vorstand ist jedoch erméchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionire auszuschliefen,

4.3.1 soweit dies erforderlich ist, um bei der Festlegung des Bezugsverhiltnisses etwa
entstehende Spitzenbetrige auszunehmen;

4.3.2 soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Gldubigern von Options- o-
der Wandlungsrechten oder -pflichten aus von der BZ AG begebenen Options-
schuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser Instrumente ein Be-
zugsrecht in dem Umfang zu gewdhren, wie es ihnen nach Ausiibung der Opti-
ons- oder Wandlungsrechte oder Erfiillung der Options- oder Wandlungspflich-
ten zustehen wiirde;

4.3.3 bei Barkapitalerh6hungen fur bis zu 246.000 neue Stiickaktien (entspricht 10 %
des Grundkapitals der BZ AG zur Zeit der Beschlussfassung am 8. Juli 2011),
sofern die neuen Aktien zu einem Ausgabebetrag ausgegeben werden, der den
Bdorsenpreis bereits borsennotierter Aktien gleicher Ausstattung im Zeitpunkt
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der endgiiltigen Festlegung des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet.
Falls 10 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien ei-
ner geringeren Anzahl von Aktien als 246.000 entsprechen, ist diese Erméchti-
gung auf neue Stiickaktien mit einem Anteil von 10 % des Grundkapitals zum
Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien beschriankt. Das Erméchtigungsvolu-
men verringert sich um den anteiligen Betrag am Grundkapital, der auf neue o-
der zuriickerworbene Aktien entfillt, die seit dem 8. Juli 2011 unter vereinfach-
tem Bezugsrechtsausschluss gemdf oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
ausgegeben oder verduBlert worden sind, sowie um den anteiligen Betrag am
Grundkapital, auf den sich Options- und/oder Wandlungsrechte bzw. -pflichten
aus Optionsschuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen, Genussrech-
ten und/oder Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser Instru-
mente beziehen, die seit dem 8. Juli 2011 unter Bezugsrechtsausschluss in sinn-
gemiBer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben worden sind;

4.3.4 fiir bis zu 123.000 neue Stiickaktien (entspricht 5 % des Grundkapitals der BZ

AG zur Zeit der Beschlussfassung am 8. Juli 2011), sofern die neuen Aktien an
Arbeitnehmer der BZ AG oder eines nachgeordneten verbundenen Unterneh-
mens ausgegeben werden. Falls 5 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Aus-
gabe der neuen Aktien einer geringeren Anzahl von Aktien als 123.000 entspre-
chen, ist diese Ermédchtigung auf neue Stiickaktien mit einem Anteil von 5 %
des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien beschrinkt;

4.3.5 bei Kapitalerhthungen gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Un-

4.4

ternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von sons-
tigen mit einem Akquisitionsvorhaben im Zusammenhang stehenden Vermé-
gensgegenstinden.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren
Inhalt der Aktienrechte und die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen.
Der Aufsichtsrat ist erméchtigt, die Fassung der BZ-Satzung entsprechend der
jeweiligen Ausnutzung der Erméchtigung zur Kapitalerh6hung aus dem Geneh-
migten Kapital 2011 und nach Ablauf der Erméchtigungsfrist zu dndern.

Der Vorstand der BZ AG hat bis zum Zeitpunkt der Erstattung dieses Berichts
keine Kapitalerhhung aufgrund des Genehmigten Kapitals 2011 durchgefiihrt.

Sonstige Rechte gegeniiber der BZ AG, die zum Bezug von neuen BZ-Aktien
berechtigen, gibt es nicht.
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6.1

6.2

Mitarbeiter und Mitbestimmung

Die BZ AG beschiftigte zum 31. Dezember 2013 455 Mitarbeiter. Die Mitarbei-
ter der BZ AG sind sdmtlich am Standort Schliichtern titig.

Der Aufsichtsrat der BZ AG ist nach den Vorschriften des Drittelbeteiligungs-
gesetzes mitbestimmt. Am Standort Schliichtern der BZ AG ist ein Betriebsrat
gebildet.

Geschiiftstitigkeit, Struktur und wesentliche Beteiligungen der BZ Gruppe
Uberblick iiber die Geschiftstitigkeit

Die BZ AG ist einer der grofien deutschen Anbieter von Fertighdusern und kon-
zentriert sich weitgehend auf den deutschen Markt. Die unternehmerische Ti-
tigkeit erfasst dabei die Entwicklung und die Planung, aber auch die Konstruk-
tion bzw. den Bau von Fertighdusern (Geschiftsbereich Fertighausbau). Die
Produktpalette umfasst verschiedene Haustypen wie beispielsweise Einfamili-
enhduser, Doppel- und Reihenhduser sowie Mehrfamilienhiuser, die jeweils in
verschiedenen Planungsvarianten und Ausbaustufen angeboten werden. Neben
Ein- und Mehrfamilienhdusern entwickelt, plant und baut die BZ AG vereinzelt

auch Gewerbeimmobilien.

Neben dem Geschiéftsbereich Fertighausbau ist die BZ AG im Bereich Projekt-
bau titig.

SchlieBlich betreibt die BZ AG in Birstein ein Hobelwerk und eine Keilverzin-
kung. Zum 31. Dezember 2013 wurde das bisher in Birstein betriebene Sige-
werk geschlossen. Das Hobelwerk, das bislang als Betriebsteil des Sdgewerks
gefiihrt wurde, wird weiterhin betrieben.

Wesentliche Beteiligungen

Das nachfolgende Schaubild gibt einen Uberblick iiber die wesentlichen Beteili-
gungen der BZ AG:
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BIEN-ZENKERAG

Schitchtern
100% 100 % 100 % 100 %
N N /
Zenker B.0.8.~Haus Top All inclusive INSIDE
Grundsticis- GmbH Fertighaus Werbungs- und
und Schitichtern GmbH Vermittiungs
Projektentwic Schliichtern Gmbi
kiungsgeselisc Schliichtern
haft mbH
Schitichtern
Betonwerk Oranienbaum 19 %
I Verwa!tgmg&@mbﬂ L.
50 % \l/ \L 40 % Oranienbaum
Zenker Projekigesellschaft iz Komplementarin
Rhein-Main mbH Grundstiicksgeselischaft y
Schlachtern ".‘bH Betonwerk Oranienbaum GmbH & 19 %
Schlichtern
Co. KG
Oranienbaum

Geschiftliche Entwicklung und Ergebnissituation
Wesentliche Eckdaten der Geschiftsjahre 2011 bis 2013

Im Folgenden wird ein Uberblick tiber die wichtigsten (Konzern-) Finanzkenn-
zahlen der BZ Gruppe fur die drei letzten Geschiiftsjahre zum 31. Dezember
2011, 2012 und 2013 gegeben (nach International Financial Reporting Stan-

dards (IFRS)):

In TEUR (gerundet) 2011 2012 2013
fitr den Zeitraum 1.1 bis 1.1 bis 1.1 bis
31.12. 3112, 31.12.
Umsatzerlose 125.430 132.125 133.277
Gesamtleistung 126.576 135.091 139.085
Materialaufwand -75.096 -77.973 -79.779
EBIT 2.493 4.804 8.035
EBT 1.831 4.115 7.706
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Ertragsteuern -427 -1.047 -1.528
Konzernjahresiiberschuss 1.404 2.184 5.126
Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,59 0,90 2,12
Bilanz zum zum zum
31.12. 31.12. 31.12.
Bilanzsumme 53.985 57.726 56.457
Eigenkapital 14.582 15.029 19.033
Eigenkapitalquote (in Pro- 27,0 26,0 337
zent)
Durchschnittliche Anzahl der 555 606 532
Mitarbeiter

7.2 Umsatzentwicklung

Im Geschiftsjahr 2013 wurden Umsatzerldse auf dem Vorjahresniveau erreicht.
Beriicksichtigt man allerdings die Mitte 2013 aus dem Konsolidierungskreis
ausgeschiedene ZENKER HAUSBAU GmbH, Veitsch, auch im Vorjahr nur fiir
die ersten sechs Monate, dann haben sich die vergleichbaren Umsitze um 15,7
Mio. EUR erhoht, wobei das Umsatzwachstum auf den Fertighausbau zuriickzu-
fiihren ist.

Ergebnisentwicklung

Das in 2013 erzielte EBIT belduft sich auf 8,0 Mio. EUR im Vergleich zu 4,8
Mio. EUR in 2012. Eliminiert man das in den sonstigen betrieblichen Ertrigen
enthaltene Ergebnis aus der Entkonsolidierung der ZENKER HAUSBAU GmbH
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7.4

7.5

I

in Hohe von 2,2 Mio. EUR, dann betrigt das EBIT in 2013 5,8 Mio. EUR, wo-
bei die Ergebnisverbesserung u.a. auf die in der Vergangenheit am Markt
durchgesetzten Absatzpreiserhhungen zuriickzufiithren ist. Dariiber hinaus sind
in den Abschreibungen auf das Anlagevermdgen auBerplanmiBige Abschrei-
bungen in Hohe von 1,2 Mio. EUR auf Grundstiicke und Gebiude in 2013 ent-
halten.

Jahresiiberschuss des Konzerns

Der Konzernjahresiiberschuss hat sich im Wesentlichen aufgrund der oben be-
schriebenen Effekte von 2,2 Mio. EUR in 2012 auf 5,1 Mio. EUR in 2013 er-
héht.

Ergebnis pro Aktie

Das Ergebnis pro Aktie ist entsprechend von 0,90 EUR auf 2,12 EUR gestiegen.
Bei der Ermittlung wurden unveridndert zum Vorjahr 2.419.862 im Umlauf be-
findliche Stammaktien zugrunde gelegt.

BESCHREIBUNG DER ADCURAM FERTIGBAUTECHNIK HOLDING
AG UND DER ADCURAM-GRUPPE

Bisheriger Geschiiftsbetrieb der Hauptaktioniirin

Die Hauptaktiondrin hat am 12. August 2013 einen Aktienkaufvertrag mit der
ELK Fertighaus Aktiengesellschaft mit dem Sitz in Schrems/Osterreich iiber
den Erwerb von 2.164.424 Aktien an der BZ AG abgeschlossen. Vollzug des
Aktienkaufvertrages trat mit Ablauf des 30. September 2013 ein. Ebenfalls am
12. August 2013 veroffentlichte die Hauptaktiondrin ihre Entscheidung, den Ak-
tiondren der BZ AG ein freiwilliges 6ffentliches Ubernahmeangebot (das ,,An-
gebot®) fiir simtliche Aktien der BZ AG zu unterbreiten. Die Angebotsunterla-
ge hinsichtlich des Angebotes wurde am 19. September 2013 versffentlicht. Die
Hauptaktiondrin hat bis zum 8. November 2013 einschlieBlich der von der ELK
Fertighaus Aktiengesellschaft erworbenen Aktien 2.177.884 BZ-Aktien erwor-
ben. Dies entspricht rund 88,53 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der
BZ AG und rund 90,0003 % des gemiB § 62 Abs. 1 Satz 2 UmwG reduzierten
effektiv stimmberechtigten Grundkapitals der BZ AG (Grundkapital abziiglich
eigene Aktien der BZ AG).
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Abgesehen von den oben aufgefithrten Rechtsgeschiften im Zusammenhang mit
dem Erwerb der 2.177.884 BZ-Aktien, dem Halten der bisher erworbenen BZ-
Aktien im Rahmen der Verwaltung ihres Vermdgens und dem vorgesehenen
Erwerb der verbleibenden BZ-Aktien im Rahmen des verschmelzungsrechtli-
chen Squeeze-Outs, einschlieBlich der Vorbereitung und Umsetzung der damit
zusammenhingenden MaBnahmen, iibt die Hauptaktionirin keinen Geschiftsbe-
trieb aus.

Sitz, Geschiiftsjahr und Unternehmensgegenstand

Die Hauptaktiondrin ist eine deutsche Aktiengesellschaft mit dem Sitz in Miin-
chen. Die Hauptaktiondrin wurde am 29. Juli 2013 in das Handelsregister des
Amtsgerichts Miinchen unter HRB 206561 eingetragen. Die Hauptaktiondrin ist
geschiftsansdssig im Arco Palais, TheatinerstraBe 7, 80333 Miinchen. Das Ge-
schiiftsjahr der Hauptaktionirin ist das Kalenderjahr. SatzungsmiBiger Unter-
nehmensgegenstand der Hauptaktiondrin ist das Verwalten eigenen Vermdgens.
Die Hauptaktiondrin ist berechtigt, andere Unternehmen im In- und Ausland zu
erwerben, zu pachten, sich an solchen zu beteiligen, einschlieBlich die Stellung
als personlich haftende Gesellschafterin zu iibernehmen, sowie Zweigniederlas-
sungen und Betriebsstitten im In- und Ausland zu errichten, sowie alle Geschif-
te zu betreiben, die geeignet sind, die Unternechmungen der Hauptaktionirin zu
fordern.

Vorstand und Aufsichtsrat

GeméB § 6 Abs. 2 der Satzung der Hauptaktiondrin wird diese, wenn der Vor-
stand aus mehreren Personen besteht, jeweils von zwei Vorstandsmitgliedern
gemeinschaftlich oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem
Prokuristen vertreten. Der Aufsichtsrat kann bestimmen, dass einzelne Vor-
standsmitglieder allein zur Vertretung der Gesellschaft befugt sind; er kann ein-
zelnen oder allen Vorstandsmitgliedern die Befugnis erteilen, Rechtsgeschifte
im Namen der Gesellschaft mit sich als Vertreter eines Dritten vorzunehmen.
Der Vorstand der Hauptaktiondrin besteht aus zwei Personen, Herrn Thomas
Probst und Herrn Dr. Ulf Lange. Diese sind beide einzelvertretungsberechtigt
und befugt, im Namen der Gesellschaft mit sich als Vertreter eines Dritten
Rechtsgeschifte abzuschlieBen. Der Aufsichtsrat der Hauptaktionirin besteht
aus drei Mitgliedern. Thm gehdren an: Herr Dr. Florian Meise (Vorsitzender des
Aufsichtsrats), Herr Dr. Dr. Roland Mittendorfer (stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats) sowie Herr Armin Bire.
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Grundkapital und Aktionirsstruktur

Das Grundkapital betrdgt EUR 50.000,00 und ist eingeteilt in 50.000 auf den
Namen lautende Stiickaktien.

Alleinaktionirin der Hauptaktiondrin ist die ADCURAM Construction Techno-
logies Holding GmbH, eine deutsche Gesellschaft mit beschriankter Haftung mit
Sitz in Miinchen, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Miinchen
unter HRB 207066. Diese hat am 5. September 2013 sdmtliche Aktien der
Hauptaktionidrin von deren alleinigen Griindungsaktiondrin, ADCURAM Deve-
lopment Holding GmbH, erworben.

Die ADCURAM Construction Technologies Holding GmbH wird mehrheitlich
von der ADCURAM Development Holding GmbH gehalten, welche wiederum
mehrheitlich von der ADCURAM Beteiligungen GmbH & Co. KG, sowie der
ADCURAM Group AQG, einer Osterreichischen Aktiengesellschaft mit Sitz in
Wien, Osterreich, gehalten wird (die ADCURAM Group AG, zusammen mit ih-
ren konsolidierten Tochtergesellschaften die ,, ADCURAM Gruppe®).

Gesellschafter der ADCURAM Construction Technologies Holding GmbH sind
mit einem Anteil von 92,7 % die ADCURAM Development Holding GmbH, ei-
ne deutsche Gesellschaft mit beschrédnkter Haftung mit Sitz in Miinchen, sowie
mit einem Anteil von 7,3 % die BIZ Management Beteiligungs GmbH & Co.
K@, eine deutsche Kommanditgesellschaft mit Sitz in Miinchen.

67 % der Anteile an der ADCURAM Development Holding GmbH werden von
der ADCURAM Beteiligungen GmbH & Co. KG gehalten, einer deutschen
Kommanditgesellschaft mit Sitz in Miinchen. Die verbleibenden 33 % der Ge-
schiftsanteile an der ADCURAM Development Holding GmbH werden von der
ADCURAM Group AG gehalten.

Die alleinige geschéftsfithrungs- und vertretungsberechtigte personlich haftende
Gesellschafterin der ADCURAM Beteiligungen GmbH & Co. KG ist die
ADCURAM Management GmbH, eine deutsche Gesellschaft mit beschriankter
Haftung mit Sitz in Miinchen.

Die wesentliche Kommanditistin der ADCURAM Beteiligungen GmbH & Co.
KG ist die ADCURAM Investors Limited (eine von der ADCURAM Group AG
kontrollierte Gesellschaft), eine private company limited by shares nach dem
Recht der Kanalinsel Jersey mit Sitz in St. Helier, mit einer Beteiligungsquote
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von rund 84,2 %. Dariiber hinaus sind weitere Kommanditisten mit einer Betei-
ligungsquote von rund 15,8 % an der ADCURAM Beteiligungen GmbH & Co.
KG beteiligt.

Die ADCURAM Management GmbH ist eine 100 %-ige Tochter der
ADCURAM Group AG.

Mitarbeiter
Die Hauptaktionédrin beschiftigt keine Mitarbeiter.
Uberblick iiber wesentliche Finanzkennzahlen der Hauptaktionirin

Da die Hauptaktionérin erst mit notarieller Urkunde vom 16. Juli 2013 gegriin-
det wurde, umfasst der Jahresabschluss das Rumpfgeschiftsjahr vom 16. Juli bis
zum 31. Dezember 2013. SatzungsmiBiger Unternehmensgegenstand ist das
Verwalten eigenen Vermogens.

Dementsprechend wird der Abschluss der Hauptaktionérin von deren Finanzan-
lagen und der mit deren Erwerb verbundenen Finanzierung beherrscht. Die Bi-
lanzsumme der Hauptaktiondrin betrdgt zum 31. Dezember 2013 TEUR 34.569,
wovon 89,1 % oder TEUR 30.807 auf die Anteile an verbundenen Unternehmen
entfallen. Demgegeniiber sind auf der Passivseite Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen in Héhe von TEUR 25.440 sowie Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von TEUR 9.076 ausgewiesen, die die Fi-
nanzierung des Anteilserwerbs widerspiegeln.

Die Gewinn- und Verlustrechnung enthilt sonstige betriebliche Aufwendungen
in Hohe von TEUR 249, welche nicht aktivierbare Kosten im Zusammenhang
mit dem Anteilserwerb betreffen, sowie Zinsaufwendungen in Hoéhe von
TEUR 160. Das Ergebnis beléuft sich damit insgesamt auf TEUR -408.

Geschiftstitigkeit, Struktur und wesentliche Beteiligungen der ADCURAM
Gruppe

Die ADCURAM Gruppe ist eine aktive Industrieholding mit einem operativen
Ansatz. Die ADCURAM Gruppe ist fokussiert auf Investments in Unternehmen,
die ihren Hauptsitz in Europa haben (innerhalb von Europa liegt der Fokus auf
dem deutschsprachigen Raum). Die ADCURAM Gruppe ist bei der Auswahl ih-
rer Investments nicht branchenfokussiert.
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Im Folgenden werden die Geschiftszahlen 2012 der ADCURAM Gruppe im
Uberblick dargestellt, da zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Verschmelzungs-
berichtes die Geschiftszahlen 2013 noch nicht final vorgelegen haben.

Im Geschiéftsjahr 2012 erzielte die ADCURAM Gruppe nach Maflgabe der In-
ternational Financial Reporting Standards (,,IFRS%), Gesamtumsitze in Hohe
von ca. TEUR 503.726 und ein Konzernergebnis vor Abzug von dem auf Min-
derheiten entfallenden Ergebnis von ca. TEUR 3.336.

Die ADCURAM Gruppe beschiftigte zum 31. Dezember 2012 konzernweit rund
2.523 Mitarbeiter.

Die ADCURAM Gruppe besteht momentan, neben dem Geschiftsbereich der
BZ AG, aus funf weiteren Geschiftsbereichen, die jeweils als separate Teilkon-
zerne gefiithrt werden:

e DURAN: Die Duran-Gruppe ist ein weltweit aktiver Hersteller von Bo-
rosilikatglas, einem besonders chemikalien- und temperaturbestindigen
Spezialglas, das vor allem fiir Glasgerdte im Labor, in der chemischen
Verfahrenstechnik und im Haushalt eingesetzt wird. Borosilikatglas wird
hauptsédchlich in Laboratorien sowie im Industrie- und Haushaltsbereich
eingesetzt, findet aber auch im Maschinenbau, in der Elektroindustrie und
der Medizintechnik Anwendung. Im Geschiftsjahr 2012 erzielte die
Duran-Gruppe Gesamtumsétze in Hohe von ca. TEUR 93.145 (IFRS).

e IMA KLESSMANN: Die IMA Klessmann-Gruppe entwickelt, produziert
und vertreibt weltweit Maschinen und Systeme fiir die Bearbeitung von
Spanplatten, vor allem Kantenanleimmaschinen, Bohranlagen und Trans-
port- und Handling-Systeme. Im Geschiftsjahr 2012 erzielte die IMA
Klessmann-Gruppe Gesamtumsitze in Hohe von ca. TEUR 152.371
(IFRS).

® HENNECKE: Die Hennecke-Gruppe entwickelt und konstruiert Maschi-
nen- und Anlagentechnik fiir die Verarbeitung von Polyurethan. Die Pro-
dukte der Hennecke-Gruppe finden hauptsichlich in den Bereichen Auto-
mobil, Haushaltstechnik und Baumaterialien Anwendung. Im Geschifts-
jahr 2012 erzielte die Hennecke-Gruppe Gesamtumsitze in Hohe von ca.
TEUR 91.196 (IFRS).
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Iv.

® NUVISAN: Die Nuvisan-Gruppe ist eine international agierende Gruppe
aus Forschungsunternehmen (Clinical Research Organisation). Im Auftrag
multinationaler Arzneimittel- und Generikahersteller sowie Biotechnolo-
giefirmen fithrt die Nuvisan-Gruppe Arzneimittelstudien der Phasen I bis
IV durch. Das Dienstleistungsspektrum umfasst dabei alle Bereiche der
klinischen Arzneimittelentwicklung, von der galenischen Entwicklung
tiber pharmazeutische Analytik, klinische Durchfithrung, Bioanalytik,
Biostatistik bis hin zur Qualitdtskontrolle und Stabilititspriifung. Auch die
Prufmusterherstellung und -verpackung gehéren zum Dienstleistungs-
spektrum. Im Geschéftsjahr 2012 erzielte die Nuvisan-Gruppe Gesamtum-
sétze in Hohe von ca. TEUR 38.053 (IFRS).

® CITRIQUE BELGE: Die Citrique Belge-Gruppe vertreibt eine Vielzahl an
Citraten (Zitronensduren), die bei der Herstellung von zahlreichen Le-
bensmitteln und Getrdnken von Bedeutung sind. Im Geschéftsjahr 2012
erzielte die Citrique Belge-Gruppe Gesamtumsétze in Hohe von ca. TEUR
128.961 (IFRS).

Geschiiftsbeziehungen der ADCURAM Gruppe zur BZ-Gruppe

Die ADCURAM Group AG beridt die BZ AG aktiv seit Mitte Oktober im Hin-
blick auf verschiedene betriebswirtschaftliche Fragestellungen, unter anderem
in Bereichen wie Einkauf & Logistik und I'T & Geschiftsprozessen mittels Ex-
perten der ADCURAM Gruppe. Die Beratungsleistungen werden zu marktiibli-
chen Konditionen angeboten und wie unter fremden Dritten monatlich zwischen
der ADCURAM Gruppe und der BZ AG abgerechnet.

WIRTSCHAFTLICHE ERLAUTERUNG UND BEGRUNDUNG DER
GEPLANTEN VERSCHMELZUNG

GemdB § 62 Abs. 5 Satz 1 i.V.m. Abs. | UnwG kann im Zusammenhang mit
einer Konzernverschmelzung ein Verfahren zum Ausschluss der Minderheits-
aktiondre nach § 62 Abs. 5 und Abs. 1 UmwG i.V.m. §§ 327a ff. AktG (sog.
verschmelzungsrechtlicher Squeeze-Out) durchgefiihrt werden. Die ADCURAM
Fertigbautechnik Holding AG mdchte von dieser Mdéglichkeit Gebrauch ma-
chen. Dem liegen die folgenden Erwigungen zugrunde, denen sich die BZ AG
nach sorgfiltiger Priifung angeschlossen hat:
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Vereinfachung der Konzernstruktur

Die beabsichtigte Verschmelzung der BZ AG auf die ADCURAM Fertigbau-
technik Holding AG ermdglicht eine Vereinfachung der Konzernstruktur. Es
entfillt eine Beteiligungsebene. Die ADCURAM Construction Technologies
Holding GmbH ist kiinftig direkt an der Obergesellschaft der BZ-Gruppe betei-
ligt. Sie kann deren Aufsichtsrat unmittelbar wihlen und auch sonst unmittelbar
ihr Stimmrecht in der Hauptversammlung der Obergesellschaft der BZ-Gruppe
wahrnehmen. Dies erleichtert ihr die Wahrnehmung ihrer Holding-Funktion.

Kosteneinsparungen

Mit dem Wegfall eines Rechtstrigers in der Beteiligungsstruktur, der BZ AG,
sind Kosteneinsparungen verbunden. Dazu z#dhlen etwa die Kosten der Erstel-
lung und Priifung von Jahresabschliissen.

Gleichzeitig mit der Verschmelzung erlischt auch die Borsennotierung der BZ
AG, so dass die damit verbundenen Kosten entfallen. Dazu zidhlen auch die Kos-
ten fiir die Einhaltung erhéhter Publizititsanforderungen, z. B. fiir die Erstel-
lung von Halbjahresfinanzberichten und Zwischenmitteilungen sowie fiir die Er-
fiillung anlassbezogener Publizititspflichten (Ad-hoc-Publizitit, Verdffentli-
chung von Stimmrechtsmitteilungen nach dem WpHG etc.).

Die geplante Verschmelzung ermdéglicht zugleich den Ausschluss der Minder-
heitsaktiondre der BZ AG. Dieser befreit die ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG von dem Erfordernis, den Aktiondren der BZ AG im Gegenzug fiir
die Ubertragung des Vermogens der BZ AG Aktien der ADCURAM Fertigbau-
technik Holding AG zu gewihren. Deshalb entfallen kiinftig auch die mit einem
breiten Aktiondrskreis verbundenen Kosten, so die Kosten fiir die jihrliche 6f-
fentliche Einberufung und Durchfithrung einer ordentlichen Hauptversammlung.
Neben den Kosten fiir die Vertffentlichung der Einladung im Bundesanzeiger
und die Veranstaltung der Hauptversammlung betrifft dies insbesondere die
Kosten fur die Vorbereitung der Hauptversammlung, also fiir die Erstellung des
Geschiftsberichts, fiir Berichte an die Hauptversammlung und fiir die Aufberei-
tung von Informationen aufgrund erwarteter Aktiondrsfragen.

Erhoéhte Flexibilitidt und Transaktionssicherheit

Im Anschluss an die Verschmelzung unter Ausschluss der Minderheitsaktionire
konnen Beschliisse der Hauptversammlung der ADCURAM Fertigbautechnik
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Holding AG ohne Vorbereitung und Durchfiihrung einer Publikumshauptver-
sammlung gefasst werden. Gesetzliche oder satzungsmiBige Vorgaben zu Form
und Frist fiir die Einberufung einer Hauptversammlung miissen nicht beachtet
werden. Die Gesellschaft wird in die Lage versetzt, StrukturmaBnahmen, wie
z. B. KapitalmaBnahmen, Formwechsel, Verschmelzung, Ausgliederung oder
sonstige MaBlnahmen, die eine Beschlussfassung der Hauptversammlung erfor-
dern, flexibler zu planen sowie einfacher und schneller umzusetzen. Hierdurch
wird es dem Unternehmen méglich, auf Anderungen der wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen rasch und unkompliziert zu reagieren.

Gleichzeitig schafft der Ausschluss der Minderheitsaktionidre eine erhohte
Transaktionssicherheit fiir solche Maflnahmen. Das Risiko, dass insbesondere
Struktur- und KapitalmaBinahmen, die zu ihrer Wirksamkeit der Eintragung ins
Handelsregister bediirfen, durch Klagen von Aktionidren verzégert werden, ent-
fallt. Auch im Ubrigen werden gerichtliche Auseinandersetzungen zwischen der
Gesellschaft und ihren Minderheitsaktioniren vermieden.

Die Minderheitsaktiondre werden durch eine angemessene Barabfindung fiir den
Verlust ihrer bisherigen Aktiondrsstellung bei der BZ AG entschidigt.

Keine geeignete Alternative zu der geplanten Verschmelzung unter Aus-
schluss der Minderheitsaktioniire

Denkbare Alternativen zu der geplanten Verschmelzung, in deren Zusammen-
hang ein Ausschluss der Minderheitsaktionidre erfolgt, sind nach Ansicht der
Parteien nicht geeignet, die beschriebenen Ziele herbeizufithren oder wiirden
demgegeniiber erhebliche Nachteile mit sich bringen.

Ein  aktienrechtlicher = Ausschluss  der  Minderheitsaktiondre  nach
§§ 327a ff. AktG oder eine aktienrechtliche Eingliederung nach §§ 319 ff. AktG
kommen nicht in Betracht, weil die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
nicht mit 95 % am Grundkapital der BZ AG beteiligt ist.

Der Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Gewinnabfithrungsvertrags wiirde
nicht zu der beabsichtigten Vereinfachung der Konzernstruktur fithren, kénnte
die beschriebenen Kosteneinsparungen nicht herbeifithren und wiirde auch keine
erhohte Flexibilitdt und Transaktionssicherheit bringen.

Eine Verschmelzung der BZ AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding
AG ohne gleichzeitigen Ausschluss der Minderheitsaktiondre wire mit einem
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héheren Verfahrens- und Kostenaufwand verbunden, da die Minderheitsaktioni-
re im Gegenzug zur Ubertragung des Vermogens der BZ AG auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG neu zu schaffende Aktien der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG erhalten miissten und — sofern diese
Aktien nicht zum Borsenhandel zugelassen werden — widersprechenden Aktio-
ndren gemiB § 29 UmwG alternativ eine Barabfindung anzubieten wire. Sofern
die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG infolge dessen Minderheitsaktio-
nére aufnehmen miisste, bliebe es bei dem Erfordernis einer jihrlichen Publi-
kumshauptversammlung; die oben entsprechend beschriebenen Vorteile der
Kostenersparnis, erhohten Flexibilitdt und Transaktionssicherheit entfielen.

Dieselben Uberlegungen finden auf eine Verschmelzung der BZ AG und der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG auf eine dritte Gesellschaft Anwen-
dung. In einem solchen Falle konnten sogar noch zusitzliche Kosten fiir die
Griindung der dritten Gesellschaft entstehen.

Eine Abwirtsverschmelzung der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG auf
die BZ AG sihe sich hoheren Transaktionsrisiken ausgesetzt als die beabsichtig-
te Aufwirtsverschmelzung, da ein méglicher Streit iiber die Angemessenheit des
Umtauschverhiltnisses nicht geméf § 14 Abs. 2, § 15 UmwG im Spruchverfah-
ren, sondern in einem Anfechtungsverfahren zu kldren wire. SchlieBlich lieBe
eine Abwirtsverschmelzung die Borsennotierung der BZ AG und das Erforder-
nis einer jahrlichen Publikumshauptversammlung unberiihrt und brichte deshalb
nicht die oben beschriebenen Vorteile der Kostenersparnis, erhshten Flexibilitit
und Transaktionssicherheit mit sich. In dieser Alternative wiire den Minder-
heitsaktiondren auch keine angemessene Barabfindung zu gewihren.

VORAUSSETZUNGEN UND DURCHFUHRUNG DER GEPLANTEN
VERSCHMELZUNG

Die Voraussetzungen fiir die Verschmelzung unter Ubertragung der Aktien der
Minderheitsaktiondre auf die Hauptaktiondrin werden im Folgenden zunichst
allgemein sowie anschliefend im Einzelnen bezogen auf die beabsichtigte Ver-
schmelzung der BZ AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG dar-
gelegt.
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Uberblick iiber die gesetzliche Regelung

GemiB § 62 Abs. 5 Satz 1 i.V.m. Abs. | UmwG kann eine Verschmelzung unter
Ausschluss der Minderheitsaktiondre nach den §§ 327a bis 327f AktG (sog. ver-
schmelzungsrechtlicher Squeeze-Out) durchgefithrt werden, wenn der tiber-
nehmenden Aktiengesellschaft (Hauptaktiondr) mindestens 90 % des Grundka-
pitals der iibertragenden Aktiengesellschaft gehdren und die Hauptversammlung
der libertragenden Aktiengesellschaft innerhalb von drei Monaten nach Ab-
schluss des Verschmelzungsvertrages die Ubertragung der Aktien der Minder-
heitsaktiondre auf den Hauptaktiondr gegen angemessene Barabfindung be-
schlieft.

Der  Verschmelzungsvertrag oder sein Entwurf muss nach §62
Abs. 5 Satz 2 UmwG die Angabe enthalten, dass im Zusammenhang mit der
Verschmelzung ein Ausschluss der Minderheitsaktionidre der tibertragenden Ge-
sellschaft erfolgen soll. Der Verschmelzungsvertrag wird durch die Vertre-
tungsorgane der an der Verschmelzung beteiligten Rechtstriger (§4
Abs. 1 UmwG) oder deren Bevollmichtigte geschlossen und muss nach § 6
UmwG notariell beurkundet werden.

Nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags sind fiir die Dauer eines Mo-
nats nach § 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 1, § 63 Abs. 1 UnwG in dem Ge-
schiftsraum der ibernehmenden Gesellschaft zur Einsicht der Aktiondre auszu-
legen: (i) der Verschmelzungsvertrag oder sein Entwurf, (ii) die Jahresabschliis-
se und die Lageberichte der an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrager fiir
die letzten drei Geschiftsjahre, (iii) falls sich der letzte Jahresabschluss auf ein
Geschiiftsjahr bezieht, das mehr als sechs Monate vor dem Abschluss des Ver-
schmelzungsvertrags oder der Aufstellung seines Entwurfs abgelaufen ist, eine
Zwischenbilanz nach ndherer Mafligabe des § 63 Abs. 1 Nr. 3, Abs. 2 UmwG,
(iv) die von den an der Verschmelzung beteiligten Rechtstrigern — auch ge-
meinsam ~ erstatteten Verschmelzungsberichte nach § 8 UmwG und (v) die von
den oder dem gerichtlich ausgewihlten und bestellten sachverstindigen Prii-
fer(n) erstatteten Verschmelzungspriifungsberichte nach § 60 UmwG i.V.m.
§ 12 UmwG. Auf Verlangen ist jedem Aktiondr der iibernehmenden Gesell-
schaft unverziiglich und kostenlos eine Abschrift dieser Unterlagen zu erteilen
(§ 62 Abs. 3 Satz 6 Umw(G). GemiB § 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 8 UmwG
entfillt die Pflicht zur Auslegung und Ubersendung der Unterlagen, wenn die
Unterlagen fiir denselben Zeitraum {iber die Internetseite der iibernechmenden
Gesellschaft zugénglich sind. Spitestens bei Beginn der in diesem Abschnitt
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behandelten Monatsfrist ist der Verschmelzungsvertrag dem zustindigen Be-
triebsrat der iibertragenden Gesellschaft zuzuleiten (§ 62 Abs. 5S.41.V.m. § 5
Abs. 3 UmwG).

Gleichzeitig hat der Vorstand der iibernehmenden Gesellschaft gemiB
§ 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 2 UmwG einen Hinweis auf die bevorstehende
Verschmelzung in den Gesellschaftsblittern der iibernehmenden Gesellschaft
bekannt zu machen und den Verschmelzungsvertrag oder seinen Entwurf zum
Register der iibernehmenden Gesellschaft einzureichen.

Innerhalb von drei Monaten nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags
kann die Hauptversammlung der iibertragenden Gesellschaft einen Ubertra-
gungsbeschluss nach § 327a Abs. 1 Satz | AktG iiber die Ubertragung der Ak-
tien  der  Minderheitsaktiondre  auf  den  Hauptaktionidr  fassen,
§ 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG.

Nachdem die Hauptversammlung die Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktiondre auf den Hauptaktiondr beschlossen hat, miissen die Vorstinde der
ibertragenden Gesellschaft und der ibernechmenden Gesellschaft die Ver-
schmelzung zur Eintragung in das Handelsregister des jeweiligen Sitzes ihrer
Gesellschaft anmelden (§ 16 Abs. 1 Satz 1 UmwG). Das Vertretungsorgan des
tibernehmenden Rechtstrigers ist berechtigt, die Verschmelzung auch zur Ein-
tragung in das Register des Sitzes des tibertragenden Rechtstrigers anzumelden
(§ 16 Abs. 1 Satz 2 UmwG).

Die Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister des Sitzes
der {ibertragenden Aktiengesellschaft ist gemif § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG mit
dem Vermerk zu versehen, dass der Ubertragungsbeschluss erst gleichzeitig mit
der Eintragung der Verschmelzung im Register des Sitzes der iibernechmenden
Aktiengesellschaft wirksam wird. Mit der Eintragung der Verschmelzung in das
Handelsregister des Sitzes der iibernehmenden Gesellschaft, die erst vorge-
nommen werden darf, nachdem zuvor die Eintragung der Verschmelzung in das
Handelsregister des Sitzes der ibertragenden Gesellschaft erfolgt ist
(§ 19 Abs. 1 Satz | UmwG), wird die Verschmelzung wirksam (§ 20 Abs. 1
UmwG). Die Eintragung der Verschmelzung in die Handelsregister der Sitze
beider an der Verschmelzung beteiligter Rechtstriger wiederum wird aufgrund
der im Verschmelzungsvertrag vorzusehenden aufschiebenden Bedingung erst
erfolgen, wenn der Ubertragungsbeschluss mit dem Vorbehaltsvermerk des
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§ 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG in das Handelsregister des Sitzes der {ibertragenden
Gesellschaft eingetragen ist.

Mit der Eintragung der Verschmelzung im Handelsregister des Sitzes der iiber-
nehmenden Gesellschaft wird auch der Ubertragungsbeschluss wirksam. Damit
gehen nach § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i.V.m. § 327¢ Abs. 3 Satz 1 AktG alle
Aktien der Minderheitsaktiondre der iibertragenden Gesellschaft kraft Gesetzes
auf den Hauptaktiondr tiber. Die Minderheitsaktiondre erhalten im Gegenzug
den Anspruch auf Zahlung der festgelegten Barabfindung.

Erforderliche Rechtsform und Kapitalbeteiligung

Sowohl die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG als auch die BZ AG sind
Aktiengesellschaften deutschen Rechts.

Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hielt am 4. Dezember 2013, dem
Tag der Unterzeichnung des Schreibens der ADCURAM Fertigbautechnik Hol-
ding AG an die BZ AG (Verlangen nach § 62 Abs. 5 und Abs. 1 UnwG i.V.m.
§ 327a Abs. 1 AktG), und seitdem durchgehend unmittelbar 2.177.884 BZ-
Aktien. Die BZ AG hilt 40.138 eigene Aktien. Die Beteiligung der Hauptaktio-
nérin entspricht bei 2.460.000 insgesamt ausgegebenen BZ-Aktien einem Anteil
von 88,53 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der BZ AG und rund
90,0003 % des gemilB § 62 Abs. 1 Satz 2 UmwG reduzierten effektiv stimmbe-
rechtigten Grundkapitals (Grundkapital abziiglich eigene Aktien der BZ AG).
Der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG gehoren damit mehr als 90 %
des Grundkapitals der BZ AG. Sie ist damit Hauptaktionédrin im Sinne von § 62
Abs. 5 Satz 1 UmwG.

Verlangen der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG nach Durchfiih-
rung eines verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out

Mit ithrem Schreiben vom 4. Dezember 2013, das der BZ AG am 5. Dezember
2013 zuging, hat die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG den Vorstand
der BZ AG iiber ihre Verschmelzungsabsicht informiert. Sie hat an den Vor-
stand der BZ AG in diesem Schreiben zudem das Verlangen nach § 62 Abs. 5
Satz 1, Abs. 1 UmwG i.V.m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG gerichtet, die Haupt-
versammlung der BZ AG iiber die Ubertragung der Aktien der iibrigen Aktioni-
re der BZ AG (Minderheitsaktiondre) auf die ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG (Hauptaktiondr) gegen Gewihrung einer angemessenen Barabfin-
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dung geméf dem Verfahren zum Ausschluss von Minderheitsaktiondren nach
§ 62 Abs. 5 Satz 1, Abs. 1 UmwG 1.V.m. §§ 327a ff. AktG beschlieBen zu las-
sen. Die ADCURAM PFertigbautechnik Holding AG hat den Vorstand der BZ
AG ferner gebeten, alle fiir den Abschluss des Verschmelzungsvertrags und die
Durchfithrung des Verfahrens zum Ausschluss von Minderheitsaktiondren nach
§ 62 Abs. 5 Satz 1, Abs. 1 UmwG i.V.m. §§ 327a ff. AktG erforderlichen Maf-
nahmen zu ergreifen und Schritte zu veranlassen.

Konkretisiertes Verlangen

Mit Schreiben vom 26. Mérz 2014 hat die ADCURAM Fertigbautechnik Hol-
ding AG ihre Absicht, eine Verschmelzung unter Ausschluss der Minderheitsak-
tiondre der BZ AG herbeizufiihren, gegeniiber der BZ AG konkretisiert.

Abschluss des Verschmelzungsvertrags

Die Vorstinde der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und der BZ AG
haben sich am 26. Mérz 2014 auf den Entwurf eines Verschmelzungsvertrags
geeinigt, durch den die BZ AG ihr Vermogen als Ganzes unter Auflésung ohne
Abwicklung nach §§ 2 Nr. 1, 60 ff. UmwG auf die ADCURAM Fertigbautech-
nik Holding AG iibertrigt. Dieser abgestimmte Entwurf des Verschmelzungs-
vertrags enthidlt die Angabe, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung ein
Ausschluss der Minderheitsaktiondre der BZ AG erfolgen soll. Der Entwurf des
Verschmelzungsvertrags ist diesem Bericht als Anlage 1 beigefiigt. Die Wirk-
samkeit des Verschmelzungsvertrags steht nach dessen § 7 Abs. 1 unter der auf-
schiebenden Bedingung, dass ein Beschluss der Hauptversammlung der BZ AG
nach § 62 Abs. 5 Satz8 UmwG i.V.m. § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG tiiber die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre der BZ AG auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG als Hauptaktiondrin in das Handels-
register des Sitzes der BZ AG eingetragen wird.

Der Aufsichtsrat der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hat dem Ab-
schluss des Verschmelzungsvertrags am 26. Mirz 2014 zugestimmt. Der Auf-
sichtsrat der BZ AG soll iiber den Abschluss am 10. April 2014 beschlieBen.
Der Verschmelzungsvertrag soll am 11. April 2014 notariell beurkundet werden.
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Zuginglichmachen von Unterlagen im Hinblick auf die Verschmelzung,
Bekanntmachung, Einreichung des Verschmelzungsvertrags, Zuleitung an
den Betriebsrat

Nach dem  Abschluss des Verschmelzungsvertrags werden  gemif
§ 62 Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 1, § 63 Abs. 1 UmwG die folgenden Unterlagen
fiir die Dauer eines Monats in dem Geschiftsraum der {ibernehmenden Gesell-
schaft zur Einsicht der Aktiondre ausgelegt und iiber die Internetseite der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG zugénglich gemacht:

- der Verschmelzungsvertrag zwischen der ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG als tibernehmender Gesellschaft und der BZ AG als iibertra-
gender Gesellschaft einschlieBlich Anlagen;

- der Jahresabschluss der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG fiir das
Rumpfgeschiftsjahr vom 16. Juli 2013 bis zum 31. Dezember 2013,

—  die Jahresabschliisse und Lageberichte der BZ AG fiir die Geschiftsjahre
2011, 2012 und 2013 sowie vorsorglich die Konzernabschliisse und Kon-
zernlageberichte flir die Geschiftsjahre 2011, 2012 und 2013;

—  dieser nach § 8 UmwG vorsorglich erstattete gemeinsame Verschmel-
zungsbericht der Vorstdnde der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
und der BZ AG einschlieBlich Anlagen;

- der nach §§ 60, 12 UmwG vorsorglich erstattete Priifungsbericht des ge-
richtlich bestellten sachverstindigen Prifers Mazars fiir beide an der Ver-
schmelzung beteiligten Rechtstriger iiber die Priifung des Verschmel-
zungsvertrags zwischen der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG als
tibernehmender Gesellschaft und der BZ AG als iibertragender Gesell-
schaft einschlieBlich Anlagen.

Diese Unterlagen werden vorsorglich — da vereinzelt die Pflichten nach §§ 62
Abs. 5 Satz 3, Abs. 3 Satz 1, § 63 Abs. 1 UmwG auch auf die iibertragende Ge-
sellschaft angewendet werden — in diesem Zeitraum auch in den Geschéftsriu-
men der tibertragenden Gesellschaft zur Einsicht der Aktiondre ausgelegt und
iiber die Internetseite der BZ AG zugénglich gemacht.

Da die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG erst am 16. Juli 2013 gegriin-
det und am 29. Juli 2013 in das Handelsregister eingetragen wurde, ist nur der
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Jahresabschluss fiir das Rumpfgeschiftsjahr 2013 auszulegen. Als kleine Kapi-
talgesellschaft i.S.d. § 267 Abs. | HGB unterliegt die Gesellschaft gemiB
§ 264 Abs. 1 Satz 4 HGB nicht der Pflicht, einen Lagebericht aufzustellen,
weswegen ein solcher fiir diese Gesellschaft nicht auszulegen ist.

Eine Zwischenbilanz gemif § 63 Abs. 1 Nr. 3 UmwG muss weder fiir die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG noch fiir die BZ AG aufgestellt wer-
den, wenn der Abschluss des Verschmelzungsvertrags wie geplant am 11. April
2014 erfolgt, da sich der letzte Jahresabschluss vom 31. Dezember 2013 dann
jeweils nicht auf ein Geschiftsjahr bezieht, das bereits mehr als sechs Monate
vor dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags oder der Aufstellung des Ent-

wurfs abgelaufen ist.

Spitestens bei Beginn der in dieser Ziff. 6 behandelten Monatsfrist wird der
Verschmelzungsvertrag gemél § 62 Abs. 5S. 4 1.V.m. § 5 Abs. 3 UmwG dem
zustidndigen Betriebsrat der BZ AG am Standort Schliichtern zugeleitet werden.

Gleichzeitig wird der Vorstand der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
— und vorsorglich auch der Vorstand der BZ AG — gemil § 62 Abs. 5 Satz 3,
Abs. 3 Satz 2 UmwG einen Hinweis auf die bevorstehende Verschmelzung in
den Gesellschaftsblattern der jeweiligen Gesellschaft bekanntmachen und den
Verschmelzungsvertrag zum Register der jeweiligen Gesellschaft einreichen.

Ubertragungsbeschluss der Hauptversammlung der BZ AG innerhalb der
Drei-Monats-Frist

Uber das Verlangen der Hauptaktionirin auf Ubertragung der Aktien der Min-
derheitsaktionire soll in der ordentlichen Hauptversammlung der BZ AG am 23.
Mai 2014 beschlossen werden. Da der Verschmelzungsvertrag zwischen der
ADCURAM PFertigbautechnik Holding AG und der BZ AG am 11. April 2014
geschlossen  werden  soll, wire  die  zeitliche Vorgabe nach
§ 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG, dass der Ubertragungsbeschluss innerhalb von drei
Monaten nach dem Abschluss des Verschmelzungsvertrags zu fassen ist, ge-

wahrt.
Eintragung in das Handelsregister

Nachdem die Hauptversammlung die Ubertragung der Aktien der Minderheits-
aktiondre auf die Hauptaktiondrin beschlossen hat, werden die Vorstinde der BZ
AG und der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG die Verschmelzung zur
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Eintragung in das Handelsregister des jeweiligen Sitzes ihrer Gesellschaft an-
melden (§ 16 Abs. 1 Satz 1 UmwG). Gleichzeitig wird der Vorstand der BZ AG
den Ubertragungsbeschluss zur Eintragung in das Handelsregister des Sitzes der
BZ AG anmelden.

Mit der Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des Sitzes der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG, die erst vorgenommen werden darf,
nachdem zuvor die Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister des
Sitzes der BZ AG erfolgt ist (§ 19 Abs. 1 Satz 1 UmwG), wird die Verschmel-
zung wirksam (§ 20 Abs. 1 UmwG). Die Eintragung der Verschmelzung in die
Handelsregister der Sitze beider an der Verschmelzung beteiligter Rechtstriger
wird wiederum aufgrund der aufschiebenden Bedingung fiir die Wirksamkeit
des zwischen der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und der BZ AG
geschlossenen Verschmelzungsvertrags erst erfolgen, wenn der Ubertragungs-
beschluss in das Handelsregister des Sitzes der BZ AG als iibertragender Ge-
sellschaft eingetragen ist.

Mithin wird der Beschluss zur Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire
der BZ AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG gleichzeitig mit
der Verschmelzung zum Zeitpunkt der Eintragung der Verschmelzung in das
Handelsregister des Sitzes der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG wirk-

sam.

Gemil § 7 Abs. 4 des Verschmelzungsvertrags ist jede Partei des zwischen der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und der BZ AG voraussichtlich am
11. April 2014 zu schlieBenden Verschmelzungsvertrags zum Riicktritt vom
Verschmelzungsvertrag berechtigt, wenn die Verschmelzung nicht bis zum Ab-
lauf des 31. Dezember 2014 durch Eintragung in das Handelsregister der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG wirksam geworden ist. Soweit es
entgegen den heutigen Erwartungen zu einem Riicktritt vom Verschmelzungs-
vertrag kommen sollte, in Folge dessen die Verschmelzung nicht wirksam wer-
den sollte, wiirde auch der Beschluss iiber die Ubertragung der Aktien der Min-
derheitsaktionire der BZ AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
nicht wirksam werden.
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VI

AUSWIRKUNGEN DER GEPLANTEN VERSCHMELZUNG
Gesellschaftsrechtliche Auswirkungen

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung wird die BZ AG gemiB § 2 Nr. 1, § 20
Abs. 1 Nr. 2 UnwG ohne Abwicklung aufgeldst und erlischt, ohne dass es einer
Loschung bedarf. Das Vermogen der BZ AG geht einschlieBlich der Verbind-
lichkeiten gemif § 20 Abs. 1 Nr. 1 UmwG im Wege der Gesamtrechtsnachfolge
auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG iiber.

Dies gilt auch fiir die Rechte und Pflichten der BZ AG aus den beiden zwischen
ithr als herrschendem Unternehmen und der B.O.S.-Haus GmbH, Schliichtern
bzw. der Top All inclusive Fertighaus GmbH, Schliichtern jeweils als be-
herrschtem Unternehmen abgeschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertrdgen. Diese setzen sich nach ganz herrschender Meinung in der
Rechtsprechung und Literatur jeweils mit der ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG als neuem herrschenden Unternehmen fort.

Mit Eintragung der Verschmelzung im Handelsregister des Sitzes der tiberneh-.
menden ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG wird auch der gemiB § 62
Abs. 5 Satz 7 UmwG mit dem Vorbehaltsvermerk in das Handelsregister am
Sitz der BZ AG eingetragene Ubertragungsbeschluss wirksam. Die Aktien der
Minderheitsaktiondre der BZ AG gehen daher gemifl § 62 Abs. 5 Satz 7 und 8
UmwG 1.V.m. § 327e Abs. 3 Satz 1 AktG auf die ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG als Hauptaktiondrin iiber. Die Minderheitsaktionire erhalten im
Gegenzug fiir die Ubertragung ihrer Aktien nach § 62 Abs. 5 UmwG, §§ 327a
ff. AktG den Anspruch auf Zahlung einer angemessenen Barabfindung durch die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG. Die ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG erwirbt die Aktien der Minderheitsaktiondre (§ 62 Abs. 5 Satz 7
und 8 UmwG 1.V.m. § 327e Abs. 3 Satz 1 AktG) und dementsprechend alle
Mitgliedschaftsrechte, die zwingend mit der Rechtsstellung als Aktionér ver-
bunden sind. Da der Ubertragungsbeschluss allerdings erst gleichzeitig mit der
Eintragung der Verschmelzung im Handelsregister der iibernehmenden
ADCURAM PFertigbautechnik Holding AG wirksam wird, gehen die mitglied-
schaftlichen Rechte aus den Aktien an der BZ AG in diesem Zeitpunkt unter.

Da die BZ AG mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung erlischt und damit
auch sdmtliche Mitgliedschaftsrechte an den BZ-Aktien untergehen, wird die
Notierung der BZ-Aktien am regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse
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sowie im Freiverkehr an den Borsen Stuttgart, Miinchen, Diisseldorf und Berlin

eingestellt werden.
Bilanzielle Folgen der Verschmelzung

Im Innenverhiltnis zwischen beiden Gesellschaften wird das Vermégen der BZ
AG mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2013, 24:00 Uhr {ibertragen.
Von Beginn des 1. Januar 2014, 00:00 Uhr (,,Verschmelzungsstichtag®) an gel-
ten alle Handlungen und Geschifte der BZ AG als fiir Rechnung der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG vorgenommen. Sollte die Ver-
schmelzung nicht vor Ablauf des 31. Dezember 2014, 24:00 Uhr wirksam wer-
den, verschiebt sich der Verschmelzungsstichtag um ein Jahr nach hinten. Glei-
ches gilt fiir Folgejahre, sofern die Wirksamkeit nicht vor Ablauf des 31. De-
zember des jeweiligen Jahres eintritt. Als Schlussbilanz wird die Bilanz der BZ
AG zum 31. Dezember 2013 bzw. — bei Verschiebung des Verschmelzungs-
stichtags — die Bilanz zum 31. Dezember des dem jeweiligen Verschmelzungs-
stichtag jeweils vorangehenden Geschiftsjahres zugrunde gelegt.

Fiir die tibernehmende ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG wird die Ver-
schmelzung als Erwerbsvorgang und damit als Anschaffung des iibergehenden
Vermdgens angesehen. Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hat ge-
mil § 24 UmwG in handelsbilanzieller Hinsicht die Wahl, die in der Schlussbi-
lanz der BZ AG angesetzten Buchwerte der iibergehenden Aktiva und Passiva in
ihrer Rechnungslegung fortzufithren oder etwa abweichende Zeit- oder Zwi-
schenwerte anzusetzen. Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hat noch
keine Entscheidung hinsichtlich der Ausiibung des Wahlrechts getroffen.

Der Wert der in der Bilanz der ADCURAM PFertigbautechnik Holding AG als
Finanzanlage ausgewiesenen Beteiligung an der BZ AG wird sich zunidchst im
Zuge der Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktiondre der BZ AG auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG gegen Gewihrung einer angemesse-
nen Barabfindung erhéhen. Mit der (gleichzeitig wirksam werdenden) Ver-
schmelzung der BZ AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und
der Auflosung der BZ AG entfillt diese Beteiligung. An ihrer Stelle hat die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG die von der BZ AG erworbenen
Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten zu bilanzieren. Je nach Bewer-
tung der tibergehenden Vermdégensgegenstinde und Schulden zu fortgefiihrten
Buchwerten (§ 24 UmwG) oder wahlweise zu Zeit- bzw. Zwischenwerten ergibt
sich moglicherweise ein Verschmelzungsverlust in Héhe der Differenz zwischen
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3.1

dem Buchwert der Beteiligung an der BZ AG und dem Buch- bzw. Zeitwert der
Ubergehenden Vermogensgegenstinde und Schulden, der das Eigenkapital der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG vermindern wiirde.

Auswirkungen der Verschmelzung auf die Arbeitnehmer
Auswirkungen auf Arbeitnehmer der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG

Da die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG keine Arbeitnehmer beschif-
tigt, ergeben sich durch die Verschmelzung insoweit keine Auswirkungen.

3.2 Auswirkungen auf Arbeitnehmer der BZ AG und ihre Vertretungen

3.2.1 Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung und dem damit verbundenen

Ubergang der Leitungsmacht gehen simtliche Arbeitsverhiltnisse, die in diesem
Zeitpunkt mit der BZ AG bestehen, nach MalBgabe von § 324 UmwG 1. V. m.
§ 613a BGB im Wege eines Betriebstibergangs auf die ADCURAM Fertigbau-
technik Holding AG tiber. Fiir den Inhalt der {ibergehenden Arbeitsverhiltnisse
ist der Rechtszustand maBgeblich, der im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der
Verschmelzung besteht.

3.2.2 Die vertraglichen Arbeitsbedingungen der iibergehenden Arbeitnehmer ein-

schlieBlich etwaiger betrieblicher Ubungen, Gesamtzusagen und Einheitsrege-
lungen bleiben durch die Verschmelzung unberiihrt. Auch Rechte und Anwart-
schaften, die auf erdienter Betriebszugehorigkeit beruhen, werden fortgefiihrt.
Das gilt insbesondere fiir die Berechnung von Kiindigungsfristen und Betriebs-
rentenanwartschaften der tbergehenden Arbeitnehmer gemifl § 613a Abs. 1
Satz 1 BGB.

3.2.3 Die von dem Betriebsiibergang betroffenen Arbeitnehmer der BZ AG werden

nach Mafgabe des § 613a Abs. 5 BGB vor dem Betriebsiibergang iiber dessen
Griinde und Folgen fiir die Arbeitnehmer unterrichtet. Ein Widerspruchsrecht
gegen den Ubergang des jeweiligen Arbeitsverhiltnisses nach § 613a Abs. 6
BGB besteht nicht, da die BZ AG als ehemalige Arbeitgeberin erlischt und die
Arbeitsverhiltnisse nicht fortsetzen kann. Die Arbeitnehmer der BZ AG haben
jedoch nach der Rechtsprechung des Bundesarbeitsgerichts ein auBerordentli-
ches Kiindigungsrecht aus Anlass der Verschmelzung.

3.2.4 Der im Betrieb der BZ AG an dem Standort Schliichtern bestehende Betriebsrat

besteht nach Wirksamwerden der Verschmelzung fort. Die Verschmelzung hat
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auf diesen Betriebsrat insofern keine Auswirkung, da die betriebliche Einheit
des bestehenden Betriebs in Schliichtern erhalten bleibt und von der Verschmel-
zung nicht betroffen ist. Die in diesem Betrieb geltenden Betriebsvereinbarun-
gen gelten normativ fort, weil der Betrieb durch die Verschmelzung in seiner
betriebsverfassungsrechtlichen Identitit nicht verindert wird. Da nach dem Be-
triebsiibergang voraussichtlich in der Regel mehr als 100 Arbeitnehmer stindig
bei der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG beschiftigt werden, liegen
die Voraussetzungen fiir die Bildung eines Wirtschaftsausschusses vor (§ 106
BetrVG).

3.2.5 Zwischen der BZ AG und der Industriegewerkschaft Bauen-Agrar-Umwelt be-
steht ein Haustarifvertrag, abgeschlossen am 19. Februar 2001. Die Rechtsstel-
lung als Partei des Haustarifvertrags geht in Folge der Gesamtrechtsnachfolge
auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG iiber. Die Verschmelzung hat
daher keine Auswirkungen auf die kollektivrechtliche Geltung dieses Tarifver-
trags bei beiderseitiger Tarifbindung oder die Geltung dieses Tarifvertrags
durch vertragliche Bezugnahmen. Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding
AG ist weder durch Verbandsmitgliedschaft noch durch Abschluss eigener Ta-
rifvertrdge an ein anderes Tarifvertragswerk gebunden.

3.2.6 Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung gehen alle Rechte und Pflichten
aus den bei der BZ AG bestehenden Pensionszusagen (inklusive Verpflichtun-
gen aus laufender Leistungen gegeniiber Pensiondren und unverfallbaren An-
wartschaften gegentiber fritheren Arbeitnehmern der BZ AG) auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG tber. Da die ADCURAM PFertigbau-
technik Holding AG mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung gemiB § 20
Abs. I Nr. 1 UnwG in sdmtliche Rechte und Pflichten der BZ AG eintritt, kon-
nen auch die ausgeschiedenen ehemaligen Arbeitnehmer und Betriebsrentner ih-
re Anwartschaften und Anspriiche gegeniiber der ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG geltend machen. Soweit fiir Grund und Héhe von Anspriichen, ins-
besondere auch fiir Leistungen aus den Versorgungszusagen, die Dauer der Be-
triebszugehorigkeit maBgeblich ist, werden die bei der BZ AG erreichten und
die dort anerkannten Dienstzeiten bei der ADCURAM Fertigbautechnik Holding
AG angerechnet. Bei Anpassungen von zugesagten laufenden Leistungen aus
den Versorgungszusagen nach § 16 Betriebsrentengesetz ist zukiinftig die wirt-
schaftliche Lage der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG zu beriicksich-
tigen. Da die BZ AG mit Wirksamkeit der Verschmelzung gemiB § 20 Abs. 1
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Nr. 2 UmwG erlischt, entfallt gemaf3 § 613a Abs. 3 BGB eine zusitzliche ge-
samtschuldnerische Haftung der BZ AG im Sinne von § 613a Abs. 2 BGB.

3.2.7 Kiindigungen wegen der Verschmelzung sind nicht geplant und wiren im Ubri-

gen gemdl § 324 UmwG i.V.m. § 613a Abs. 4 Satz 1 BGB unzulissig. Kiindi-
gungen aus anderen Griinden (wie personenbedingte und verhaltensbedingte
Kiindigungen) bleiben gemifl § 613a Abs. 4 Satz 2 BGB zuléssig.

3.2.8 Die Verschmelzung wird nach derzeitiger Planung zu keiner Betriebséinderung

3.3

oder anderweitigen Verdnderung der bisherigen betrieblichen Struktur der BZ
AG fiuhren. MaBinahmen mit Auswirkungen auf die Arbeitnehmer und ihre Ver-
tretungen sind aus Anlass der Verschmelzung nicht geplant. Insbesondere be-
stehen keine Planungen, wegen der Verschmelzung Entlassungen vorzunehmen.

Mitbestimmungsstatus

Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung und Ubergang der Arbeitsverhilt-
nisse der Arbeitnehmer auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG en-
den die Mandate aller Mitglieder des Aufsichtsrats der BZ AG. Bei der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG ist kein mitbestimmter Aufsichtsrat
gemdl Drittelbeteiligungsgesetz zu bilden. Der Aufsichtsrat der ADCURAM
Fertigbautechnik Holding AG besteht in seiner bisherigen Zusammensetzung
fort, da die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG bzw. abhiingige Kon-
zernunternehmen nach § 2 Abs. 2 DrittelbG in der Regel nicht mehr als 500 Ar-
beitnehmer beschéftigt/beschéftigen und nicht vor dem 10. August 1994 einge-
{ragen war.

Auswirkungen der Verschmelzung auf die Gliubiger

Mit Wirksamwerden der Verschmelzung geht das Vermégen der BZ AG als
libertragende Rechtstrdgerin einschliefilich der Verbindlichkeiten auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG kraft Gesetzes iiber (§ 20 Abs. 1
Nr. 1 UmwG). Den Gldubigern der an der Verschmelzung beteiligten Rechtstri-
ger ist, wenn sie binnen sechs Monaten nach dem Tag, an dem die Eintragung
der Verschmelzung in das Register des Sitzes desjenigen Rechtstrigers, dessen
Gldubiger sie sind, nach § 19 Abs. 3 UnwG bekanntgemacht worden ist, thren
Anspruch nach Grund und Héhe schriftlich anmelden, Sicherheit zu leisten, so-
weit sie nicht Befriedigung verlangen kénnen (§ 22 UmwG). Dieses Recht steht
den Glaubigern jedoch nur zu, wenn sie glaubhaft machen, dass durch die Ver-
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5.1

schmelzung die Erfiillung ihrer Forderung gefidhrdet wird. Die Glaubiger sind in
der Bekanntmachung der jeweiligen Eintragung auf dieses Recht hinzuweisen.

Steuerliche Auswirkungen fiir die BZ AG und die ADCURAM Fertigbau-
technik Holding AG

Ertragsteuerliche Folgen der Verschmelzung fiir die BZ AG

Die Verschmelzung der BZ AG auf die ADCURAM PFertigbautechnik Holding
AG fihrt dazu, dass die libergehenden Wirtschaftsgiiter, einschlieBlich nicht
entgeltlich erworbener und selbst geschaffener immaterieller Wirtschaftsgiiter,
in der steuerlichen Schlussbilanz der BZ AG grundsitzlich mit dem gemeinen
Wert anzusetzen sind (§ 11 Abs. 1 UmwStG). Dies hitte die Aufdeckung der
stillen Reserven und damit eine Gewinnrealisierung zur Folge. Durch die Aus-
{ibung des in § 11 Abs. 2 UmwStG vorgesehenen Wahlrechts der Buchwertfort-
fihrung kann dies vermieden werden, soweit zum steuerlichen Ubertragungs-
stichtag sichergestellt ist, dass die iibergehenden Wirtschaftsgiiter spiiter der
Besteuerung mit Kérperschaftsteuer unterliegen, das Recht der Bundesrepublik
Deutschland hinsichtlich der Besteuerung des Gewinns aus der VerduBerung der
iibertragenen Wirtschaftsgiiter bei der iibernehmenden Korperschaft nicht aus-
geschlossen oder beschrinkt wird und eine Gegenleistung nicht gewihrt wird
oder in Gesellschaftsrechten besteht. Der hierfiir erforderliche Antrag ist bei
dem fiir die Besteuerung der BZ AG nach §§ 20, 26 AO zustindigen Finanzamt
spitestens bis zur erstmaligen Abgabe der steuerlichen Schlussbilanz zu stellen.
Wird dieses Wahlrecht, dessen materielle Voraussetzungen vorliegen, fristge-
recht wahrgenommen, kann die Verschmelzung zu Buchwerten und damit inso-
weit ertragsteuerneutral durchgefithrt werden.

Bei der BZ AG im Zeitpunkt der Verschmelzung gegebenenfalls fiir steuerliche
Zwecke bestehende verrechenbare Verluste, verbleibende Verlustvortrige, nicht
ausgeglichene negative Einkiinfte, ein Zinsvortrag nach § 4h Abs. 1 Satz 5 EStG
und ein EBITDA-Vortrag nach § 4h Abs. 1 Satz 3 EStG sind nicht tibertragbar
und gehen mit Wirkung der Verschmelzung unter (§ 12 Abs. 3 i.V.m. § 4 Abs. 2
Satz 2 UmwStG).
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5.2 Ertragsteuerliche Folgen der Verschmelzung fiir die ADCURAM Fertigbautech-
nik Holding AG

Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hat die auf sie iibergehenden
Wirtschaftsgiiter mit den in der steuerlichen Schlussbilanz der BZ AG enthalte-
nen Werten zu iibernehmen (§ 12 Abs. 1 UmwStG). Bei Vollzug einer Buch-
wertfortfiihrung in der steuerlichen Schlussbilanz der BZ AG sind die Wirt-
schaftsgiiter insofern auch bei der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
zum Buchwert anzusetzen.

Im Rahmen der Verschmelzung ergébe sich bei der ADCURAM Fertigbautech-
nik Holding AG mit Ablauf des steuerlichen Ubertragungsstichtags ein Uber-
nahmegewinn oder -verlust in Hohe des Unterschieds zwischen dem Buchwert
der Anteile an der BZ AG und dem Wert, mit dem die {ibergegangenen Wirt-
schaftsgiiter der BZ AG zu ibernehmen sind, abziiglich der Kosten fiir den
Vermdgensiibergang. GemélB § 12 Absatz 2 Satz 2 UmwStG ist die Regelung
des § 8b KStG bei einer Aufwirtsverschmelzung auf einen Ubernahmegewinn
1.5.d. § 12 Absatz 2 Satz 1 UmwStG in dem Umfang, in dem die iibernehmende
Muttergesellschaft unmittelbar an der iibertragenden Tochtergesellschaft betei-
ligt ist, anzuwenden. Da die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG auf-
grund des Squeeze-Out zu 100 % an der BZ AG beteiligt ist, findet § 8b KStG
auf den gesamten etwaig entstehenden Ubernahmegewinn Anwendung. Nach §
8b Abs. 2 KStG ist ein Ubergangsgewinn grundsitzlich steuerfrei. Allerdings
unterliegen gem. § 8b Abs. 3 KStG 5% des Ubernahmegewinns als nichtabzieh-
bare Betriebsausgaben der Besteuerung mit K&rperschaftsteuer, Solidarititszu-
schlag und Gewerbesteuer. Die Freistellung des Ubernahmegewinns gem. § 8b
Abs. 2 KStG kann gem. 8b Abs. 7 KStG ausnahmsweise ausgeschlossen sein,
wenn die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG als Finanzunternehmen im
Sinne des Gesetzes liber das Kreditwesen qualifiziert wird, das die Anteile an
der BZ AG mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolges
erworben hat. Die Anwendung des § 8b Abs. 7 KStG auf einen Ubernahmege-
winn ist allerdings umstritten. Ein etwaig entstehender Verschmelzungsverlust
bliebe hingegen steuerlich auBer Ansatz (§ 12 Abs. 2 Satz 1 UmwStG). Im Er-
gebnis fithrt dies dazu, dass die Kosten der Verschmelzung steuerlich nicht ab-
ziehbar sind.

Da die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und die BZ AG aufgrund des
Squeeze-Out in einem 100 %-igen Beteiligungsverhiltnis zueinander stehen,
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VII.

scheidet auch die Besteuerung einer nach § 13 UmwStG fingierten Anteils-
verdullerung aus.

Grunderwerbsteuerliche Folgen der Verschmelzung

Die BZ AG verfiigt tber inldndischen Grundbesitz. Die Verschmelzung der BZ
AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG ist ein grunderwerbsteu-
erpflichtiger Vorgang. Bemessungsgrundlage ist nach § 8 Abs. 2 Nr. 2 GrEStG
der Grundbesitzwert gemdB § 138 Abs. 2 - 4 BewG. Der Steuersatz variiert ab-
hingig vom Bundesland, in dem das betreffende Grundstiick belegen ist, Da die
ADCURAM PFertigbautechnik Holding AG am Kapital der BZ AG nicht inner-
halb von fiinf Jahren vor Verschmelzung unmittelbar oder mittelbar oder teils
unmittelbar, teils mittelbar zu mindestens 95% ununterbrochen beteiligt ist,
scheidet eine Befreiung von der Grunderwerbsteuer aufgrund von § 6a GrEStG
aus.

ERLAUTERUNG DES VERSCHMELZUNGSVERTRAGS

Der Verschmelzungsvertrag legt dar, dass die Voraussetzungen fiir eine Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktiondre im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung geméfl § 62 Abs. 5 und Abs. 1 UmwG vorliegen. Beide Gesell-
schaften sind Aktiengesellschaften, und der aufnehmende Rechtstriger
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG hélt unmittelbar tiber 90 % des
Grundkapitals des ibertragenden Rechtstrigers BZ AG im Sinne des § 62
Abs. 1 UmwG.

Der Verschmelzungsvertrag enthilt die nach § 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG erfor-
derliche Angabe, dass in seinem Zusammenhang ein Ausschluss der Minder-
heitsaktiondre der BZ AG erfolgen soll. Es ist beabsichtigt, dass die Hauptver-
sammlung der BZ AG am 23. Mai 2014 und damit innerhalb der nach § 62
Abs. 5 Satz | UmwG erforderlichen Frist von drei Monaten nach Abschluss des
Verschmelzungsvertrages den Ausschluss der Minderheitsaktionidre beschlief3t.

Vermigensiibertragung (§ 1)

Der Vertrag bestimmt, dass die BZ AG ihr Vermégen als Ganzes mit allen
Rechten und Pflichten unter Auflésung ohne Abwicklung gemidl § 2 Nr. |
1.V.m. §§ 60 ff. UnwG im Wege der Verschmelzung durch Aufnahme auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG iibertrigt, die damit Gesamtrechts-
nachfolgerin der BZ AG wird. Die Verschmelzung wird wirksam und die BZ
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AG erlischt als Rechtstragerin, wenn die Verschmelzung in das Handelsregister
am Sitz der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG eingetragen und damit
wirksam wird. Der Grundbesitz der BZ AG geht mit Wirksamwerden der Ver-
schmelzung auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG {iber. Das betref-
fende Grundbuch ist zu berichtigen. Diese Berichtigung wird bereits im Ver-
schmelzungsvertrag beantragt.

Der Verschmelzung soll die von der Deloitte & Touche GmbH Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft Frankfurt am Main gepriifte und testierte Bilanz der BZ AG
zum 31. Dezember 2013 als Schlussbilanz zugrunde gelegt werden. Verschmel-
zungsstichtag im Innenverhiltnis zwischen der BZ AG und der ADCURAM
Fertigbautechnik Holding AG ist dementsprechend der 1. Januar 2014, 00:00
Uhr. Die Wirkungen der Verschmelzung werden also im Innenverhiltnis zwi-
schen den Parteien auf diesen Zeitpunkt zuriickbezogen mit der Folge, dass alle
Geschiftsvorfille der BZ AG aus dem Zeitraum zwischen dem 1. Januar 2014,
00:00 Uhr und dem Tag des Wirksamwerdens der Verschmelzung durch Eintra-
gung in das Handelsregister der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG im
Jahresabschluss der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG fur das Ge-
schiftsjahr 2014 beriicksichtigt werden. Wenn sich der Verschmelzungsstichtag
gemidl § 6 des Verschmelzungsvertrags verschiebt, wird eine neue Schlussbi-
lanz zugrunde gelegt und der Wechsel der Rechnungslegung findet jeweils ein
Jahr spéter statt.

Ausschluss der Minderheitsaktioniire im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung; Wirksamkeit des Ubertragungsbeschlusses (§2)

Gemil § 62 Abs. 5 Satz 2 UmwG muss der Verschmelzungsvertrag (oder sein
Entwurf) die Angabe enthalten, dass im Zusammenhang mit der Verschmelzung
ein Ausschluss der Minderheitsaktionire der {ibertragenen Gesellschaft erfolgen
soll. Dies ist in § 2 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags geregelt, der festhilt,
dass zum Zwecke des Ausschlusses der Minderheitsaktiondre der BZ AG die
Hauptversammlung der BZ AG innerhalb von drei Monaten nach Abschluss des
Verschmelzungsvertrages iiber die Ubertragung der Aktien der tibrigen Aktiond-
re der BZ AG (Minderheitsaktiondre) auf die ADCURAM Fertigbautechnik
Holding AG (Hauptaktionir) gegen Gewdhrung einer angemessenen Barabfin-
dung beschlieBen soll.

Der Verschmelzungsvertrag sieht aulerdem vor, dass die Eintragung des Uber-
tragungsbeschlusses in das Handelsregister des Sitzes der BZ AG mit dem Ver-
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merk zu versehen ist, dass der Ubertragungsbeschluss erst gleichzeitig mit der
Eintragung der Verschmelzung im Handelsregister des Sitzes der ADCURAM
Fertigbautechnik Holding AG wirksam wird (§ 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG).

Keine Gegenleistung (§ 3)

Bei Wirksamwerden der Verschmelzung werden keine Minderheitsaktionére an
der BZ AG beteiligt sein. Denn die aufschiebende Bedingung in § 7 Abs. 1 des
Vertrages und die gesetzlichen Vorschrift des § 62 Abs. 5 Satz 7 UmwG sorgen
dafir, dass der Verschmelzungsvertrag erst wirksam wird, wenn der Ubertra-
gungsbeschluss und damit die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire
eingetragen bzw. wirksam wird. Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
darf daher gemdl § 68 Abs. I Satz I Nr. I UmwG zur Durchfithrung der Ver-
schmelzung ihr Grundkapital nicht erhéhen. Deshalb bestimmt der Verschmel-
zungsvertrag, dass keine Gegenleistung fiir die Ubertragung des Vermégens der
BZ AG auf die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG an die Aktionire der
BZ AG erfolgt. Angaben {iber den Umtausch von Anteilen (§ 5 Abs. 1 Nr. 2 bis
5 UmwG) entfallen somit gemiB § 5 Abs. 2 UmwG.

Die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG in ihrer Eigenschaft als Aktioni-
rin der BZ AG verzichtet hochstvorsorglich auf ein Barabfindungsangebot ge-
mél § 29 UmwG, das grundsétzlich bei der Verschmelzung einer bérsennotier-
ten Aktiengesellschaft auf eine nicht borsennotierte Aktiengesellschaft vorzuse-

hen ist.
Besondere Rechte und Vorteile (§ 4)

§5 Abs.1 Nr.7UmwG verlangt die Beschreibung der Rechte, die die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG einzelnen Aktiondren oder den Inha-
bern besonderer Rechte gewihrt, sowie der fiir diese Personen vorgesehenen
Mafinahmen. Vorbehaltlich der Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktioni-
re auf die Hauptaktiondrin gegen Gewihrung einer Barabfindung werden keine
solchen Rechte gewihrt und sind keine entsprechenden MaBnahmen vorgese-

hen.

GemilB § 5 Abs. 1 Nr. 8 UnwG muss der Verschmelzungsvertrag Angaben zu
besonderen Vorteilen enthalten, die einem Mitglied eines Vertretungs- oder
Aufsichtsorgans der an der Verschmelzung beteiligten Rechtstriiger, einem ge-
schiiftsfithrenden Gesellschafter, einem Partner, einem Abschlusspriifer oder ei-
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nem Verschmelzungspriifer gewdhrt werden. Solche besonderen Vorteile wer-
den — vorbehaltlich der geplanten Bestellung von Vorstandsmitgliedern (vgl. § 4
Abs. 3 des Verschmelzungsvertrags) — nicht gewihrt. Wie in § 4 Abs. 3 des
Verschmelzungsvertrags beschrieben, ist beabsichtigt, dass die derzeitigen Mit-
glieder des Vorstands der BZ AG zu (weiteren) Vorstandsmitgliedern der auf-
nehmenden ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG bestellt werden sollen.
Der Vorstand der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG beabsichtigt inso-
fern, dem Aufsichtsrat dieser Gesellschaft nach Wirksamkeit der Verschmel-
zung einen entsprechenden Vorschlag zu unterbreiten.

Folgen der Verschmelzung fiir die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen

(§53)

Die Folgen der Verschmelzung fiir die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen so-
wie die insoweit vorgesehenen MafRnahmen sind nach § 5 Abs. 1 Nr. 9 UmwG
im Verschmelzungsvertrag anzugeben. In § 5 des Verschmelzungsvertrags sind
die individual- und kollektivrechtlichen Folgen der Verschmelzung fiir die Ar-
beitnehmer der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG und der BZ AG und
ihre Vertretungen dargestellt. Diesbeziiglich wird auf die oben unter V1.3 darge-
stellten Folgen der Verschmelzung fiir die Arbeitnehmer verwiesen.

Stichtagsinderung (§ 6)

Kommt es wider Erwarten zu Verzogerungen bei der Eintragung der Ver-
schmelzung tber das Geschiftsjahr 2014 der BZ AG hinaus, soll der Ver-
schmelzungsstichtag verschoben werden. Ist die Verschmelzung deshalb nicht
bis zum 31. Dezember 2014, 24:00 Uhr in das Handelsregister des Sitzes der
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG eingetragen, verschiebt sich der Ver-
schmelzungsstichtag auf den 1. Januar 2015, 00:00 Uhr. In diesem Fall wird der
Verschmelzung die Bilanz der BZ AG zum 31. Dezember 2014 als Schlussbi-
lanz zugrunde gelegt. Entsprechendes gilt bei weiteren Verzogerungen jeweils
um ein weiteres Jahr.

Wirksamkeitsvoraussetzungen, Riicktrittsvorbehalt (§ 7)

Die Verschmelzung soll nur wirksam werden, wenn auch der Ausschluss der
Minderheitsaktiondre wirksam wird. Deshalb vereinbaren die Parteien in
§ 7 Abs. 1 des Verschmelzungsvertrags, dass der Verschmelzungsvertrag erst
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wirksam wird, wenn der Ubertragungsbeschluss in das Handelsregister des Sit-
zes der BZ AG eingetragen ist.

Die Regelung in § 7 Abs. 2 des Verschmelzungsvertrags gibt lediglich die Ge-
setzeslage wieder, dass die Wirksamkeit der Verschmelzung deren Eintragung
in das Handelsregister am Sitz der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG
erfordert.

In § 7 Abs. 3 des Verschmelzungsvertrags wird begriindet, dass die Verschmel-
zung weder eine Zustimmung der Hauptversammlung der BZ AG noch eine Zu-
stimmung der Hauptversammlung der ADCURAM Fertigbautechnik Holding
AG erfordert. In diesem Zusammenhang wird darauf hingewiesen, dass die ein-
zige Aktiondrin der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG, die ADCURAM
Technologies Holding GmbH, erklért hat, von ihrem Recht, die Einberufung ei-
ner Hauptversammlung der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG zu ver-
langen, keinen Gebrauch zu machen.

In § 7 Abs. 4 des Verschmelzungsvertrags wird jeder Partei ein Riicktrittsrecht
eingerdumt, wenn die Verschmelzung nicht bis zum Ablauf des 31. Dezember
2014 wirksam geworden ist.

Kosten und Steuern (§ 8)

Sémtliche anfallenden Kosten und Steuern trigt nach MaBgabe des Verschmel-
zungsvertrages die ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG.

Schlussbestimmungen (§ 9)

Nach § 9 bleibt die Wirksamkeit des Verschmelzungsvertrags von der Unwirk-
samkeit oder Undurchsetzbarkeit einer oder mehrerer Bestimmungen unberiihrt.
In diesem Fall tritt an die Stelle der unwirksamen oder nicht durchsetzbaren Be-
stimmung diejenige wirksame und durchsetzbare Bestimmung, die dem wirt-
schafilich gewollten Zweck entspricht und dem Inhalt der unwirksamen oder
nicht durchsetzbaren Bestimmung am ndchsten kommt. Entsprechendes gilt fiir
Regelungsliicken.

KOSTEN DER VERSCHMELZUNG

Die Kosten der Verschmelzung werden sich — ausgenommen die Kosten fiir die
Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der BZ AG auf die
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IX.

XI.

ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG — nach derzeitiger grober Schitzung
auf etwa EUR 650.000,00 belaufen.

WERTPAPIERE UND BORSENHANDEL

Da die BZ AG mit dem Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses sowie der
Verschmelzung erlischt und damit auch sdmtliche Mitgliedschaftsrechte an den
Aktien der BZ AG untergehen, wird die Notierung der Aktien am regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierbrse sowie im Freiverkehr an den Bérsen
Stuttgart, Miinchen, Diisseldorf und Berlin eingestellt werden.

Die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main hinterlegte(n) Global-
urkunde(n) iiber die Aktien der BZ AG, die im Miteigentum der Minderheitsak-
tiondre stehen, verbriefen nach Wirksamwerden des Ubertragungsbeschlusses
keine Mitgliedschaftsrechte mehr, sondern ausschlieflich den Anspruch der
Minderheitsaktionidre auf Zahlung der angemessenen Barabfindung gegen die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG als Hauptaktiondrin (§ 62 Abs. 5
Satz 8 UmwG 1.V.m. § 327¢ Abs. 3 Satz 2 AktG).

KEIN UMTAUSCHVERHALTNIS

Da die Verschmelzung in Kombination mit einem Ausschluss der Minderheits-
aktiondre durchgefiihrt werden soll, findet im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung kein Tausch von Aktien der BZ AG gegen Aktien der ADCURAM
Fertigbautechnik Holding AG statt. Stattdessen erhalten die Minderheitsaktioni-
re der BZ AG im Rahmen des verschmelzungsrechtlichen Squeeze-Out eine an-
gemessene Barabfindung, die auf den Stichtag der tiber die Ubertragung der Ak-
tien der Minderheitsaktiondre beschlieBenden Hauptversammlung der BZ AG zu
bestimmen ist.

ERGANZENDE INFORMATIONEN

Fiir weitergehende Informationen zu der im Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung erfolgenden Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktioniire der
BZ AG wird auf den Bericht der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG,
Miinchen, als Hauptaktionirin der BZ AG, Schliichtern, iiber die Voraussetzun-
gen fiir die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionire der BZ AG auf die
ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG sowie die Angemessenheit der
Barabfindung geméfB § 62 Abs. 5 Satz 8 UmwG i.V.m. §327c Abs.2 Satz 1
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AktG vom 26. Mérz 2014 verwiesen, der diesem Verschmelzungsbericht als
Anlage 3 beigefiigt ist.
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Miinchen, den 26, Mirz 2014

ADCURA

Dr. Ulf Lange “
Mitglied des Vorstands

Thomas Probst
Mitglied des Vorstands

Schliichtern, den 26. Mirz 2014

BIEN-ZENKER AG

Gérzgarcg é giiﬁ‘ré%n

M% ﬁ efé&%es Vorstands
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Miinchen, den 26. Mirz 2014

ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG

Dr. Ulf Lange
Mitglied des Vorstands
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Thomas Probst
Mitglied des Vorstands

Schliichtern, den 26. Mirz 2014

BIEN-ZENKER AG

Giinter Baum
Mitglied des Vorstands

Gerhard Baumann
Mitglied des Vorstands
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Mitglied des Vorstands

Noerr LLP | M-1797-2013, 9212189 13,
Seite 48/51



Anlage 1
zum Verschmelzungsbericht

[Entwurf des Verschmelzungsvertrags vom 26. Mirz 2014]
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Anlage 2
zum Verschmelzungsbericht

[Bestellungsbeschluss Verschmelzungspriifer]

Noerr LLP | M-1797-2013, 9212189 _13,
Sefte 50/51



Anlage 3
zum Verschmelzungsbericht

[Bericht der ADCURAM Fertigbautechnik Holding AG vom 26. Mirz 2014]
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