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Gutachtliche Stellungnahme zu den Unternehmenswerten sowie der
Wertrelation der The Platform Group GmbH & CO.KG, Wiesbaden
und der fashionette AG, Disseldorf

Die The Platform Group GmbH & Co. KG, Wiesbaden (,,The Platform Group“ oder ,,TPG*)
und die fashionette AG, Disseldorf (,,fashionette AG“ oder ,fashionette*) haben uns mit
Schreiben vom 7. Marz 2023 beauftragt, jeweils den Unternehmenswert der

The Platform Group GmbH & Co. KG
und der
fashionette AG

sowie das Wertverhaltnis im Rahmen des geplanten strukturellen Zusammenschlusses
der vorgenannten Gesellschaften zuermitteln.

Im Rahmen der strategischen Weiterentwicklung ist beabsichtigt, das Kapital der
fashionette AG gegen Sacheinlage unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts durch
Ausgabe von einer noch zu bestimmenden Anzahl an neuen Aktien zu erhohen.
Gegenstand der Sacheinlage soll der Kommanditanteil (100% des Kommanditkapitals) an
der The Platform Group sein.

Gegenstand unseres Auftrags ist die Erstellung einer Gutachtlichen Stellungnahme zu den
Unternehmenswerten der The Platform Group GmbH & Co. KG (ohne Einbezug der
Beteiligung an der fashionette AG) und der fashionette AG sowie zur Hohe des
resultierenden Wertverhaltnisses. Als Bewertungsstichtag haben wir den 06. September
2023, den voraussichtlichen Tag der auBerordentlichen Hauptversammlung der fashionette
AG, an dem uber die Kapitalerhohung gegen Sacheinlage entschieden werden soll,
zugrunde gelegt.

Bei der Auftragsdurchfiihrung haben wir den IDW Standard S1 ,,Grundsatze zur
Durchfuihrung von Unternehmensbewertungen“ (IDW S 1 i.d.F. 2008) des Instituts der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (,,IDW S1%) zugrunde gelegt und die fachlichen
Hinweise des Fachausschusses fiir Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (FAUB)
»yAuswirkungen der Ausbreitung des Coronavirus auf Unternehmensbewertungen“ vom 25.
Marz 2020 und ,Russlands Angriff auf die Ukraine: Fachlicher Hinweis zu den
Auswirkungen auf die Unternehmensbewertung® vom 20. Marz 2022 beachtet.

Russler GmbH
Neugasse 15-19
65183 Wiesbaden

Telefon: +49 611 166947-0
Telefax: +49 611 166947-88
info@taxconsult.de

Im Sinne des IDW S 1 geben wir unsere Gutachtliche Stellungnahme in der Funktion eines
neutralen Gutachters ab. Die von uns ermittelten Unternehmenswerte stellen eine
objektivierte Grole dar.

Der jeweils ermittelte objektivierte Unternehmenswert stellt einen intersubjektiv
nachprufbaren, von den individuellen Wertvorstellungen der betroffenen Parteien
unabhangigen Wert des Unternehmens aus Sicht der Anteilseigner dar. Dieser Wert ergibt
sich bei Fortfiihrung des Unternehmens auf Basis des bestehenden Unternehmenskonzepts
und mit allen realistischen Zukunftserwartungen im Rahmen der Marktchancen, -risiken
und finanziellen Moglichkeiten des Unternehmens sowie sonstigen Einflussfaktoren.

Zur weitergehenden Plausibilisierung der nach dem Ertragswertverfahren ermittelten
Unternehmenswerte haben wir in Ubereinstimmung mit IDW S1 Multiplikatorverfahren
herangezogen.

Unsere Wertermittlung basiert dabei auf den fur den Bewertungsanlass zur Verfugung
gestellten Unterlagen beider Gesellschaften. Diese haben wir gepriift, kritisch gewirdigt,
jedoch keiner Priifung im Sinne einer Jahresabschlusspriifung unterzogen. Die unserer
Tatigkeit zugrunde liegenden wesentlichen Unterlagen haben wir in Anlage C
zusammengestellt. Demzufolge erteilen wir kein Testat und geben keine andere Form der
Bescheinigung oder Zusicherung hinsichtlich der Jahresabschlisse, des internen
Kontrollsystems oder der Unternehmensplanung der Gesellschaften. Wir gehen
hinsichtlich der Vollstandigkeit der Abschliisse und der Beachtung bilanzieller
Bewertungsvorschriften von der Richtigkeit der uns zur Verfligung gestellten Unterlagen
aus.

Daruber hinaus haben wir uns die von dem jeweiligen Auftraggeber benannten
Auskunftspersonen (vgl. Anlage C) bereitwillig weitergehende Informationen bereitgestellt
und standen fir ausfiihrliche Gesprache zur Verfiigung.
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Wir haben unsere Arbeiten in den Monaten Marz 2023 bis Juli 2023 in unserem Biro in
Wiesbaden auf Basis der uns von den beiden Gesellschaften zur Verfiigung gestellten
Informationen, Informationen von beauftragten Dritten und offentlich verfligbarer
Informationen durchgefuhrt. Daruber hinaus fanden an den Orten der Gesellschaften
(Dusseldorf, Berlin sowie Wiesbaden) sowie durch Video-Calls Einzelgesprache mit den
benannten Auskunftspersonen statt. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der vom
Auftraggeber bereitgestellten Informationen tragen diese die alleinige Verantwortung.

Die Vorstande der Fashionette AG und die Geschaftsfihrung der The Platform Group
GmbH & Co. KG haben uns jeweils eine Vollstandigkeitserklarung mit dem Inhalt
abgegeben, dass uns alle Angaben, die fir die Erstellung dieser Gutachtlichen
Stellungnahme von Bedeutung sind, richtig und vollstandig erteilt wurden. Dariber
hinaus haben uns die Vorstande der Fashionette AG (sowie die befragten Mitarbeiter)
und die Geschaftsfuhrung der The Platform Group GmbH & Co. KG (sowie die befragten
Mitarbeiter) bereitwillig weitergehende Informationen in mindlicher sowie schriftlicher
Form erteilt.

Wir haben soweit moglich sichergestellt, dass die in wunseren Gutachtlichen
Stellungnahme dargestellten Informationen mit anderen uns im Verlauf unserer Arbeiten
zur Verfligung gestellten Informationen Uibereinstimmen.

Da die Berechnung tatsachlich mit den exakten Werten erfolgen, kann die Addition bzw.
Subtraktion von Tabellenwerten zu Abweichungen bei den ausgewiesenen Zwischen-
bzw. Gesamtsummen fihren.

Die Gutachtliche Stellungnahme wurde nur in Zusammenhang mit dem geplanten
strukturellen Zusammenschluss der vorgenannten Gesellschaften erstellt und st
ausschlieBlich fur die interne Verwendung durch den Auftraggeber bestimmt. Die interne
Verwendung durch den Auftraggeber umfasst auch die Verwendung im Rahmen einer
schriftlichen und mindlichen Berichterstattung an die Aktionare bzw. Gesellschafter der
Fashionette AG bzw. The Platform Group GmbH & Co. KG.

Dem Auftrag liegen die als Anlagen E beigefiigten Auftragsbedingungen sowie die
Allgemeinen Auftragsbedingungen fir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungs-
gesellschaften zugrunde. Die Haftungshochstsumme bestimmt sich nach den Allgemeinen
Auftragsbedingungen und erganzenden schriftlichen Vereinbarungen.

Wiesbaden, den 21. Juli 2023

Pt

Dipl.-Volkswirt Ottmar Russler

Wirtschaftspriifer, Steuerberater
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BEWERTUNGSANLASS

Geplante Transaktion

Im Dezember 2022 hat die The Platform Group samtliche von der GENUI | GmbH & Co
geschl. InvKG, Hamburg gehaltenen Anteile an der fashionette AG (38,52% des
Grundkapitals der fashionette AG) erworben und bis zum Februar 2023 den
Beteiligungsbesitz weiter erhoht.

Mit Wirkung zum 1. Marz 2023 wurde Herr Dr. Dominik Benner als neues
Vorstandsmitglied und -vorsitzender der fashionette AG bestellt.

Im Rahmen der strategischen Weiterentwicklung der fashionette AG werden Vorstand
und Aufsichtsrat der fashionette AG einen moglichen strukturellen Zusammenschluss
der fashionette AG und der The Platform Group prifen.

Vorstand und Aufsichtsrat der fashionette beabsichtigen, der Hauptversammlung der
fashionette AG eine Kapitalerhohung gegen Sacheinlage unter Ausschluss des
gesetzlichen Bezugsrechts durch Ausgabe von einer noch festzulegenden Anzahl an
neuen Aktien vorzuschlagen.

Gegenstand der Sacheinlage soll der von Herrn Dr. Dominik Benner gehaltene
Kommanditanteil mit einer Haftsumme von EUR 2.000,00 (100% des
Kommanditkapitals) an der The Platform Group sein.

Grundlagen der Bewertung

o Bewertungsobjekte sind die fashionette AG und die The Platform Group einschlieBlich
ihrer Tochtergesellschaften mit Ausnahme der Beteiligung an der fashionette AG.

= Vor dem Hintergrund der beabsichtigten Transaktion haben wir die Unternehmenswerte
der fashionette AG und der The Platform Group (ohne Einbezug der Beteiligung an der
fashionette AG) sowie das daraus resultierende Wertverhaltnis ermittelt.

Bei der Auftragsdurchfiihrung haben wir den Standard IDW S1 in der Fassung vom
2. April 2008 zugrunde gelegt. Im Sinne des IDW S1 wurden wir in der Rolle des
neutralen Gutachters tatig.

Die Unternehmenswerte der fashionette AG sowie der The Platform Group wurden nach
dem in der Rechtsprechung und in der Betriebswirtschaftslehre anerkannten
Ertragswertverfahren ermittelt.

o Die ermittelten objektivierten Unternehmenswerte stellen einen intersubjektiv
nachpriifbaren, von den individuellen Wertvorstellungen der betroffenen Parteien
unabhangigen Wert der Unternehmen aus Sicht der Anteilseigner dar.

o Eine Plausibilisierung der Unternehmenswerte erfolgte anhand des Multiplikator-
verfahrens.

Zugrunde liegende Planungsrechnungen

o Die Unternehmenswerte der fashionette AG und der The Platform Group basieren auf
den jeweiligen Stand-alone-Planungsrechnungen der Gesellschaften, die keine Effekte
aus der geplanten Transaktion beriicksichtigen.

o Die der Bewertung zugrunde liegenden Planungsrechnungen umfassen die Jahre 2023 bis
2029.

o Die Planungsrechnung der fashionette AG fiir die Jahre 2023 bis 2029 wurde vom
Vorstand und vom Aufsichtsrat am 21. Marz 2023 verabschiedet.

o Die Planungsrechnung der The Platform Group fir die Jahre 2023 bis 2029 wurde von
der Geschaftsfiihrung am 10.04.2023 beschlossen und vom Beirat genehmigt.
Ableitung der der ewigen Rente (2030ff.)

o Fiir Bewertungszwecke wurde auf Basis des letzten Planungsjahres der Detailplanung
(2029) ein eingeschwungener Zustand und davon ausgehend eine sogenannte ewige
Rente 2030 ff.) abgeleitet.

Bewertungsstichtag

0 Als Bewertungsstichtag wurde der 6. September 2023, der Tag der auBerordentlichen
Hauptversammlung der fashionette AG, zugrunde gelegt.
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UNTERNEHMENSWERT DER FASHIONETTE AG

fashionette AG
Wert je Aktie

Unternehmenswert zum 31.12.2022 (TEUR) 81.720
Aufzinsungsfaktor 1,07
Unternehmenswert zum 06.09.2023 (TEUR) 87.141
Anzahl der ausstehenden Aktien (in Tsd. Stk.) 6.200
Wert je Aktie zum 06.09.2023 (EUR) 14,06

Quelle: Analyse RUSSLER

Unternehmenswert

Unternehmenswert der fashionette AG (in EUR Mio.) rd. EUR 87,1 Mio.
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Ertragswertverfahren

Der Unternehmenswert der fashionette AG bestimmt sich durch den Ertragswert des
betriebsnotwendigen  Vermogens unter erganzender Einbeziehung etwaiger
Sonderwerte zum 6. September 2023.

1 Der Wertbeitrag der Uberschussliquiditit wurde unmittelbar bei der
Ertragswertermittlung erfasst.

o Unsere Untersuchung kam zu dem Ergebnis, dass keine weiteren Sonderwerte, wie

nicht betriebsnotwendiges Vermogen, vorhanden sind.

7 Als Ergebnis unserer Arbeiten haben wir fir die fashionette AG auf den technischen
Bewertungsstichtag 31. Dezember 2022 einen Unternehmenswert in Hohe von
EUR 81,7 Mio. ermittelt, aufgezinst auf den Bewertungsstichtag 06. September
2023 einen Unternehmenswert in Hohe von EUR 87,1 Mio.

7 Unter Beriicksichtigung der zum Bewertungsstichtag ausstehenden Aktien ergibt sich
ein Wert je Aktie von EUR14,06.

Multiplikatorbewertung

Die Wertbandbreite anhand der vereinfachten Preisfindungsverfahren dient der
Plausibilisierung der Unternehmensbewertung nach dem Ertragswertverfahren.

Aus Griinden der Vergleichbarkeit wurden ausschlieBlich Multiplikatoren auf Basis
vergleichbarer borsennotierter Unternehmenverwendet.

Fiir die Bestimmung der Multiplikatoren wurden die Unternehmen der Peer Group zu
Grunde gelegt, die auch bei der Bestimmung des Betafaktors herangezogen wurden.

Der Ertragswert liegt innerhalb der auf Basis der EBIT bzw. EBITDA Multiplikatoren
ermittelten Bandbreite von Unternehmenswerten.
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UNTERNEHMENSWERT DER THE PLATFORM GROUP

The Platform Group
Unternehmenswert (in TEUR)

Unternehmenswert zum 31.12.2022 (TEUR) 146.431
Aufzinsungsfaktor 1,06
Unternehmenswert zum 06.09.2023 (TEUR) 155.643
Quelle: Analyse RUSSLER
Unternehmenswert

Unternehmenswert der The Platform Group (in EUR Mio.) rd. EUR 155,6 Mio.

2025 52 I W 70
'_
g 2024 197 I . ;o

2023 164 NG N -/

2025 20« NI ;5
<
()
E 204 o, RN ,;;
TN

2023 15 I ,,;

100 200 300 400 500 600

Median | Ertragswert

Ertragswertverfahren

u}

Der Unternehmenswert der The Platform Group GmbH & Co. KG bestimmt sich durch
den Ertragswert des betriebsnotwendigen Vermogens unter erganzender Einbeziehung
etwaiger Sonderwerte zum 06. September 2023.

Der Wertbeitrag der Uberschussliquiditit ~wurde unmittelbar bei  der
Ertragswertermittlung erfasst.

Unsere Untersuchung kam zu dem Ergebnis, dass keine weiteren Sonderwerte, wie
nicht betriebsnotwendiges Vermogen, vorhanden sind.

Als Ergebnis unserer Arbeiten haben wir fiir die The Platform Group GmbH & Co. KG auf
den technischen Bewertungsstichtag 31. Dezember 2022 einen Unternehmenswert i.H.v.

EUR 146,4 Mio. ermittelt, aufgezinst auf den Bewertungsstichtag 06. September 2023
einen Unternehmenswert in Hohe von EUR 155,6 Mio.

Multiplikatorbewertung

Die Wertbandbreite anhand der vereinfachten Preisfindungsverfahren dient der
Plausibilisierung der Unternehmensbewertung nach demErtragswertverfahren.

Aus Grinden der Vergleichbarkeit wurden ausschlieBlich Multiplikatoren auf Basis
vergleichbarer borsennotierter Unternehmenverwendet.

Fur die Bestimmung der Multiplikatoren wurden die Unternehmen der Peer Group zu
Grunde gelegt, die auch bei der Bestimmung des Betafaktors herangezogen wurden.

Der Ertragswert liegt unterhalb der auf Basis der EBIT bzw. EBITDA Multiplikatoren
ermittelten Unternehmenswerte. Hierbei ist zu beachten, dass die Multiples haufig nicht
passgenau zum Bewertungsobjekt passen. Hintergrund dafir ist, dass die Multiples
Uber Preise abgeleitet werden, in die, neben dem EBIT, hadufig weitere z.B. qualitative
Uberlegungen der Investoren einflieBen sowie Marktiber- und Marktuntertreibungen
enthalten, die den Preis und somit die Multiples beeinflussen. Daher kann es sich hier
nur um eine naherungsweise Plausibilisierung handeln. Fir weiterfilhrende Hinweise
zur Einordnung der Multiples siehe Seite 43.
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ERMITTLUNG DES WERTVERHALTNISSES

Ermittlung des Wertverhaltnisses

Wertverhaltnis 06.Sept.2023 0 Das Wertverhadltnis bestimmt sich ilber das relative Wertverhadltnis des
Unternehmenswert fashionette AG (in TEUR) 87.141 Unternehmenswerts der fashionette AG und der The Platform Group.

Unternehmenswert The Platform Group (in TEUR) 155.643 o Hieraus ergibt sich ein Wertverhaltnis von (Wert der The Platform Group im Verhaltnis
Wertverhiltnis zum 6. September 2023* 1,7861 zum Wert der fashionette AG):

Quelle: RUSSLER Analyse

1: 1,7861

* Die Berechnung erfolgte mit exakten Werten.
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TRANSAKTIONSSTRUKTUR
Sachkapitalerhdhung bei der fashionette AG

Gesellschaftsstruktur vor Sacheinlage

. Benner Holding Hr. Dr. Dominik
Streubesitz
56,24% 43,76% GmbH Benner
Komplementar Kommanditist

The Platform Group GmbH & Co. KG

fashionette AG

100%

100%
e

fashionette
Gruppe

Gesellschaftsstruktur nach Sacheinlage

Streubesitz

Hr. Dr. Dominik Benner

Benner Holding GmbH
|

fashionette AG l

100%

E |
=)
E Komplementar
£ 0% Fastylo Holding B.V. —
~

> The Platform Group GmbH [

& Co. KG b
v

Gesellschaftsstruktur vor Sacheinlage

Die The Platform Group halt rund 43,76% des Grundkapitals der fashionette AG.

o Rund 56,24% der Aktien fashionette AG befindensich im Streubesitz. Die von der The
Platform Group gehaltenen Aktien an der fashionette AG sollen vor Durchfiihrung der
Sacheinlage auf die Benner Holding GmbH, Wiesbaden, ubertragen werden.

Gesellschaftsstruktur nach Sacheinlage

Vorstand und Aufsichtsrat der fashionette AG beabsichtigen, der Hauptversammlung
eine Kapitalerhohung gegen Sacheinlage unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts
durch Ausgabe einer noch festzulegenden Anzahl an neuen Aktien vorzuschlagen.

Gegenstand der Sacheinlage soll der von Herrn Dr. Dominik Benner gehaltene
Kommanditanteil mit einer Haftsumme von EUR 2.000,00 (100% des Kommandit-
kapitals) an der The Platform Group sein.

Die Einbringung des Kommanditanteils an The Platform Group soll mit wirtschaftlicher
Wirkung zum 01. Januar 2023 erfolgen.

Grundsatzlich haben die Aktiondare der Gesellschaft ein Bezugsrecht auf neu
auszugebende Aktien, das heilt, jeder Aktionar hat ein Recht auf den Bezug von neuen
Aktien in einer Anzahl, die seiner bisherigen Beteiligung am Grundkapital der
Gesellschaft entspricht.

Die beabsichtigte Transaktion sieht jedoch einen Ausschluss dieses gesetzlichen
Bezugsrechts der Aktionare vor. Dieser Beschluss bedarf gemaB §§ 186 Abs. 3 Satz 2
AktG einer Mehrheit von mindestens drei Viertel des bei der Beschlussfassung
vertretenen Grundkapitals.

o Dartber hinaus ist vorgesehen, dass eine von der fashionette AG neu gegriindete
Tochtergesellschaft (,AdminCo“) nach Ubertragung des Kommanditanteils an der The
Platform Group als weitere personlich haftende Gesellschafterin der The Platform
Group beitreten und die derzeitige personlich haftende Gesellschafterin Benner
Holding GmbH anschlieBend aus der The Platform Group ausscheiden wird.
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RECHTLICHE UND STEUERLICHE GRUNDLAGEN

fashionette AG

fashionette AG

100%

100%
—>

fashionette Gruppe

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

o Die fashionette AG hat ihren Sitz in Diisseldorf und ist in das bei dem Amtsgericht

Disseldorf gefiihrte Handelsregister unter HRB 91139 eingetragen.

o Die Aktien der fashionette AG sind im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse im

KMU-Wachstumsmarkt ,,Scale“ zugelassen (ISIN: DEOOOA2QEFA1).
Die Satzung ist gultig in der Fassung vom 25. Juni 2021.

Gegenstand des Unternehmens ist laut Satzung die Entwicklung, Vermarktung und
Erbringung von Internetdienstleistungen (e-commerce fiur unterschiedliche Guter,
insbesondere Leder- und Designwaren, Parfum, Kosmetik, Accessoires, Luxus- und
Premiumartikel und sonstige Konsumgiiter), die Entwicklung, Herstellung, Vermarktung
und der Handel mit solchen Waren, Erbringung von Logistikdienstleistungen und
sonstigen digitalen Dienstleistungen sowie die Verwaltung des eigenen Vermogens.

Der Vorstand der fashionette AG besteht gemaB § 8 der Satzung aus mindestens zwei
Personen. Der Aufsichtsrat bestimmt im Ubrigen die Anzahl der Vorstandsmitglieder.

Zum Zeitpunkt dieses Berichtes gehoren dem Vorstand der fashionette AG die folgenden
Personenan:

e Hr. Dr. Dominik Benner (Vorsitzender)

o Fr. Laura Vogelsang

Der Aufsichtsrat der fashionette AG besteht laut §11 der Satzung aus funf Mitgliedern.
Zum Zeitpunkt dieses Berichtes gehoren dem Aufsichtsrat die folgenden Mitglieder an:
o Hr. Stefan Schiitze (Vorsitzender)

Hr. Rolf Sigmund

e Hr. Jens Wasel
e Hr. Florian Muller

e Hr. Dominik Barton
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RECHTLICHE UND STEUERLICHE GRUNDLAGEN

fashionette AG

fashionette AG

100%

100%

fashionette Gruppe

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen (Forts.)

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt EUR 6.200.000. Das Grundkapital ist in
6.200.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien eingeteilt und in voller Hohe
eingezahlt.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15. Oktober
2025 das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu EUR 3.100.000 durch Ausgabe neuer
auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmalig oder
mehrmalig zu erhohen. Ferner ist der Vorstand berechtigt, das Grundkapital um bis zu
EUR 620.000 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautenden Stiickaktien zu erhohen,
um Aktienoptionen der Mitglieder des Vorstands, der Mitglieder der Geschaftsflihrung
verbundener Unternehmen und von Arbeitnehmern der Gesellschaft oder verbundener
Unternehmen zu erfiillen.

Des Weiteren besteht ein bedingtes Kapital i.H.v. EUR 2.190.000, das zur Gewahrung
von Aktien an die Inhaber oder Glaubiger von  Options-  oder
Wandelschuldverschreibungen dient.

Mit Kaufvertrag vom 29. April 2021 hat die fashionette AG 100% der Anteile der
folgenden Unternehmen tibernommen:

« Brandfield Holding B.V., Groningen/Niederlande
« Brandfield B.V., Groningen/Niederlande

» Fastylo Holding B.V., Groningen/Niederlande

« Favorite Brands B.V., Groningen/Niederlande

Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 1. Januar 2022 wurde die Brandfield Holding B.V. auf
die Brandfield B.V. und die Favorite Brands B.V. auf die Fastylo Holding B.V.
verschmolzen.

Die Gesellschaft verfiigt Uber die nebenstehend dargestellten Tochter- und
Beteiligungsunternehmen.

Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.
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RECHTLICHE UND STEUERLICHE GRUNDLAGEN

fashionette AG

fashionette AG

100%

100%
—>

fashionette Gruppe

Steuerliche Grundlagen fashionette AG

u}

Die fashionette AG ist als Aktiengesellschaft sowohl korperschaftsteuer- als auch
gewerbesteuerpflichtig. Der Gewerbesteuerhebesatz der Stadt Diusseldorf betragt

440%.
Die Gesellschaft wird unter der Steuernummer 133/5823/1928 gefiihrt.

Die letzte Betriebspriifung erfolgte im Geschaftsjahr 2019 und umfasste fir die
Veranlagungszeitraume 2014 bis 2016  Korperschaftssteuer, = Umsatzsteuer,
Gewerbesteuer und die gesonderte Feststellung gem. § 27(2), § 28(1), § 37(2), § 38(1)
KStG.

Flir den Veranlagungszeitraum 2014 bis 2015 erfolgte die gesonderte Feststellung des
verbleibenden Verlustvortrags zur Korperschaftsteuer gem. § 10d EStG i.V.m. § 8(1)
KStG. AuBerdem erfolgte im Geschaftsjahr 2023 die Betriebspriifung nach § 28p SGB

V.

Der korperschaftsteuerliche Verlustvortrag der fashionette AG betragt nach Angaben
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2022 EUR 2.582.728

Der gewerbesteuerliche Verlustvortrag der fashionette AG betragt nach Angabe der
Gesellschaft zum 31. Dezember 2022 EUR 5.244.633

o Das steuerliche Einlagekonto der fashionette AG betragt zum 31. Dezember 2022 EUR

59.200.045.
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Anteilseigner und Tochterunternehmen
o Der groBte Anteilseigner ist mit 43,76% der Anteile die The Platform Group.

o Die fashionette AG ist alleinige Anteilseignerin ihrer beiden Tochtergesellschaften die
Brandfield B.V. (,,Brandfield“) und die Fastylo Holding B.V. (zusammen ,Brandfield
Gruppe*), beidemit Sitz Groningen, Niederlande (zusammen ,,fashionette Gruppe“).

Die Brandfield wurde mit Kaufvertrag vom 29. April 2021 erworben und wird seit dem
1. Juli 2021 und damit erstmalig im Konzernabschluss zum 31. Dezember 2021 der
fashionette AG vollkonsolidiert.

Motiv fur die Akquisition der Brandfield war insbesondere die Sortimentserweiterung
auf Schmuck und Uhren sowie die regionale Erweiterung auf die Lander Belgien,
Niederlande und Luxemburg.

o Die Brandfield Gruppe ist ein Onlinehandler mit Schwerpunkt auf dem Verkauf von
Modeaccessoires, wie Schmuck, Uhren, Sonnenbrillen, Taschen und anderen
Lederwaren. Der Verkauf erfolgt Uber digitale Kanale sowie physische Ladengeschafte.
Rund 40% ihrer Umsatzerlose erzielt die Brandfield Gruppe durch den Vertrieb von
Produkten ihrer Eigenmarken. Die groBte Eigenmarke der Brandfield Gruppe ist die seit
dem Jahr 2018 als Premium-Eigenmarke fur Schmuck verwendete Wort- und Bildmarke
ISABEL BERNARD.

Die Produktpalette unter dieser Marke wurde Uber die Jahre auf Ledertaschen, Schuhe
und Glrtel erweitert.

o Neben dem eigenen Onlinehandel kooperiert die Brandfield Gruppe mit anderen
Onlineshops (u.a. Amazon, Bol.com, Wehkamp.nl), um eine hohere Reichweite zu
generieren.

Die Brandfield Gruppe erwirtschaftet im Wesentlichen Umsatzerlose in den BENELUX-
Staaten (58,3% in 2021 bzw. 60,3% in 2022). Der Anteil des Geschafts in der DACH-
Region bzw. sonstigen EU-Regionen ist von geringerer Bedeutung (41,7% in 2021 bzw.
39,7% in 2022).
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Umsatz und EBITDA-Entwicklung
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Quelle: Unternehmensinformationen

Geschaftsmodell

o Die fashionette Gruppe wurde im Jahr 2008 als Designer-Handtaschenverleih gegriindet
und hat sich seitdem zu einer fiihrenden europdischen, datengetriebenen e-
Commerce-Gruppe fur Luxus-Produkte entwickelt.

o Mit ihren Onlineplattformen fashionette.com und brandfield.com bietet die fashionette
Gruppe ein Sortiment unter anderem bestehend aus Premium- und Luxus-
Handtaschen, Schuhen, Kleinlederwaren, Sonnenbrillen, Uhren und Schmuck an. Das
Sortiment umfasst Produkte von uUber 350 Marken, darunter eigene Premium-Marken,
wie ISABEL BERNARD. Das Sortiment richtet sich hauptsachlich an Frauen.

o Mit Uber 15 Jahren Erfahrung im Bereich der Premium- und Luxus-Produkte hat die
fashionette Gruppe eine softwarebasierte, eigene IT- und Datenplattform entwickelt,
die moderne Algorithmen und kiinstliche Intelligenz (Al) nutzt, um einen auf den
Kunden personalisierten Einkauf zuermoglichen.

Geschaftsmodell (Forts.)

Bislang ist sie Uber ihre Internetseiten fashionette.com und brandfield.com in 14
europaischen Landern tatig, insbesondere im deutschsprachigen und BENELUX-Raum.

Die strategische Position in den BENELUX-Staaten wurde durch die Ubernahme der
Brandfield Gruppe im Jahr 2021 gestidrkt. Unter anderem in Folge der Ubernahme
konnten die Umsatzerlose von EUR 95,3 Mio. im Jahr 2020 auf EUR 164,7 Mio. im Jahr
2022 gesteigert werden.

Am 22. Marz 2023 verkiindete die fashionette Gruppe die Einstellung des Bereichs
,Beauty“ im Rahmen eines Effizienz- und Kostensenkungsprogramms. Mit
Bekanntmachung vom 5. April 2023 wurde ebenfalls der Bereich Smartwatches
eingestellt. Diese Entscheidung wurde mit dem geringen Umsatzvolumen und dem
negativen Ergebnisbeitrag begriindet. Die Gesellschaft will sich damit auf die Starkung
der profitablen Bereiche konzentrieren, um das Wachstum des Unternehmens weiter
voranzutreiben.

Zudem plant die fashionette Gruppe im 3. Quartal 2023 ihre Geschaftsaktivitaten zu
erweitern und mit einer Plattform fur Retailunternehmen im Bereich Luxusmode ein
eigenes Geschaftsmodell zu etablieren. Ziel ist es, den Bereich Luxusmode sowie
Luxuslederwaren zu starken und zur signifikanten Angebotsausweitung europaweit
Handler sowie Hersteller an die Plattform anzubinden.

Die Vorbereitungen zur Umsetzung der Plattformstrategie sowie der notwendigen
Softwarestruktur wurden durch den Vorstand im 1. Quartal 2023 veranlasst. Die
fashionette Gruppe strebt an, im Jahr 2023 eine dreistellige Anzahl europaischer
Luxuswarenanbieter auf der Plattform zu biindeln und die technische Anbindung
umgesetzt zu haben. Die technische Anbindung erfolgt dabei sowohl uber die ERP-
Systeme der Partner als auch Uber ein eigenes ERP-System, das den Partnern zur
Verfugung gestellt wird.

Zudem ist mittelfristig der Eintritt in weitere Markte, insbesondere Frankreich, USA,
Mittlerer Osten sowie Asien, geplant.

GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



WIRTSCHAFTLICHE GRUNDLAGEN
fashionette AG

Ergebnisse nach Segment (in TEUR)
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Quelle: Unternehmensinformationen

Geschaftsmodell (Forts.)

Die fashionette Gruppe verfligt Uiber drei regionale strategische Bereiche (operative
Segmente):

o DACH,
o BENELUX sowie
o SONSTIGE (Ubriges Europa, auBerhalb Europas)

Die Segmente BENELUX und SONSTIGE wurden bis einschlieBlich 2021 als gemeinsames
Segment BENELUX & SONSTIGE berichtet. Erst im Jahr 2022 (inkl. 2021) werden die
Segmente BENELUX und SONSTIGE getrennt berichtet.

Die Segmente verkaufen jeweils Luxus-Modeaccessoires und werden aufgrund der
unterschiedlichen Marketingstrategien getrennt verwaltet.

Zur Steuerung und Berichterstattung verwendet die fashionette Gruppe finanzielle und
nicht-finanzielle Leistungsindikatoren.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Unter finanziellen Leistungsindikatoren werden insbesondere Kennzahlen verstanden,
die Aufschluss Uber wesentliche finanzielle Entwicklungen des Konzerns geben. Zu den
finanziellen Leistungsindikatoren gehoren beispielsweise Rentabilitatskennzahlen und
Liquiditatskennzahlen, aber auch Margenkennzahlen wie EBIT/EBITDA-Marge, Profit-
Marge, Rohergebnis-Marge oder Wachstumskennzahlen (bspw. Umsatzwachstum).

Die nebenstehende Abbildung zeigt auf Segmentebene die Nettoumsatzerlose sowie das
bereinigte EBITDA (adjusted EBITDA) fir die Geschaftsjahre 2019 bis 2022 als
wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren.

Die Bereinigungen der ErgebnisgroBen umfassen insbesondere Aufwendungen, welche
im Rahmen des IPO der fashionette AG im Jahr 2020 angefallen sind, einmalige
Beratungsaufwendungen und Aufwendungen, die nicht der betrieblichen Tatigkeit
zuzurechnenssind.
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Ergebnisse nach Segment (in TEUR)
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Der Wert in Hohe von TEUR 1.205 spiegelt das kombinierte Segment Benelux & Sonstige wider.

Quelle: Unternehmensinformationen

Finanzielle Leistungsindikatoren (Forts.)

= Durch die Ubernahme der Brandfield Gruppe im Jahr 2021 konnte der Anteil der im
BENELUX-Raum erwirtschaften Nettoumsatzerlose von 5,6% in 2020 auf 18,3% in 2021
bzw. 24,2% in 2022 gesteigert werden.

o Gleichzeitig war jedoch insbesondere aufgrund hoherer Marketingaufwendungen und
Vertriebsaufwendungen ein Riickgang des adjusted EBITDA von EUR TEUR 9.270 im
Geschaftsjahr 2020 auf TEUR 4.381 im Geschaftsjahr 2021 zu beobachten.

o Im Jahr 2022 war das bereinigte EBITDA mit TEUR 436 vor dem Hintergrund eines
hoheren Preisdrucks und der eingetretenen Wettbewerbsintensivitat ebenfalls
ricklaufig.
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Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

in tausend 2019 2020 2021 2021% 2022 CAGR

19-22
Anzahl der Bestellungen 417 608 1.113 1.396 1.538 54,5%
Durchschnittlicher Warenkorb (in EUR) 306 261 196 174 176 -16,8%
Aktive Kunden 239 357 976 976 1.077 65,2%!
Neukunden 147 240 552 760 804 76,2%

(1) Pro-forma angepasste Zahlen fiir 2021 mit vollem Jahr der Brandfield Gruppe
Quelle: Unternehmensinformationen

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

0

Zu den nicht-finanziellen Leistungsindikatoren zahlen Kennzahlen, welche Aufschluss
uber die aktuellen und kiinftig zu erwartenden wesentlichen Parameter des
Geschaftsumfelds geben. Dabei kann es beispielsweise um Kundenbelange,
Umweltbelange und weitere Indikatoren gehen, welche fir die Geschaftsentwicklung
des Unternehmens als relevant erachtet werden.

o Die obenstehende Tabelle zeigt die nicht-finanziellen Leistungsindikatoren, welche von

der Unternehmensleitung neben den finanziellen Leistungsindikatoren zur Steuerung
der fashionette Gruppe verwendet werden.

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren (Forts.)

Die Anzahl der Bestellungen konnte uUber den Vergangenheitszeitraum 2019 bis 2022
deutlich gesteigert werden, wahrend der durchschnittliche Warenkorb in Folge der
Ubernahme der Brandfield Gruppe riicklaufig war.

Die Hohe des durchschnittlichen Warenkorbs soll kiinftig durch Fokus auf Luxus-
Produkte wieder gesteigert werden. So konnte bereits im ersten Quartal des
Geschaftsjahres 2023 ein durchschnittlicher Warenkorb der fashionette AG in Hohe
von EUR 278 realisiert werden (1. Quartal 2022: EUR 241). Jener der Brandfield
Gruppe lag im 1. Quartal 2023 bei EUR 103 (1. Quartal 2022: EUR 94).

Die Anzahl der aktiven Kunden ist definiert als die Kunden, die in den letzten zwolf
Monaten mindestens eine nicht stornierte Bestellung auf einer der Websites der
Gruppe oder auf Marktplatzen Dritter aufgegeben haben, unabhangig von Retouren.
Die Anzahl der aktiven Kunden konnte im Zeitraum 2019 bis 2022 deutlich gesteigert
werden, wobei insbesondere im Jahr 2021 in Folge der Ubernahme der Brandfield
Gruppe ein deutlicher Anstieg zu beobachten war.

Als Neukunden werden jene Kunden bezeichnet, die in den letzten zwolf Monaten eine
erste nicht stornierte Bestellung auf einer der Websites der Gruppe oder iiber
Marktplatze Dritter aufgegeben haben, unabhangig von Retouren.
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Machinery Purchase &
Fulfillment GmbH

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

Die The Platform Group hat ihren Sitz in Wiesbaden und ist in das beim Amtsgericht
Wiesbaden gefiihrte Handelsregister unter HRA 11176 eingetragen.

Der Gesellschaftsvertrag ist gliltig in der Fassung vom 4. Dezember 2013

Die Umfirmierung von ,,Schuh Benner GmbH & Co. KG“ zu , The Platform Group GmbH
& Co. KG* erfolgte am 19. November 2020.

Gegenstand des Unternehmens ist laut Satzung der Einzelhandel mit Schuhen,
modischen Zusatzartikeln und Mode.

Die personlich haftende Gesellschafterin (Komplementarin) ist die Benner Holding
GmbH. Am Gesellschaftskapital (Festkapital) i.H.v. EUR 2.000 ist Dr. Dominik Benner
als (alleiniger) Kommanditist beteiligt.

Der Geschaftsfihrung gehort Dr. Dominik Benner als geschaftsfuhrender Gesellschafter
an.

Der Geschaftsleitung gehoren daneben weitere Filhrungskrafte an.
Diese setzt sich aus den folgenden Mitgliedern zusammen:

Christian Rudolph (COO)
- Jirgen Hanke (CSO)
Soren Scheffler (CFO)
Sarah Millholland (Leitung HR)

Die Gesellschaft verfiigt Uber nebenstehend Tochter- und

Beteiligungsunternehmen.

dargestellte

o Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Steuerliche Grundlagen

Die The Platform Group ist als Personengesellschaft gewerbesteuerpflichtig. Der
Gewerbesteuerhebesatz der Stadt Wiesbadenbetragt 454%.

Die letzte Betriebspriifung erfolgte im Geschaftsjahr 2021 und umfasste die Veran-
lagungszeitraume 2016 bis 2019 fiir Gewerbesteuer und Umsatzsteuer.
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Wirtschaftliche Grundlagen

0

The Platform Group versteht ihre Kernkompetenz in dem Anbieten von Software fir
Branchenplattformlosungen, Big Data und Online Marketing und Fullservice-
Kompetenz in Onlinehandel-Prozessen.

The Platform Group organisiert dabei die vollstandige Wertschopfung im
Onlinehandel: Sie uUbernimmt die Position des Verkaufers und wickelt den Verkauf,
einschlieBlich der Erstellung des Produktlistings und des Retourenmanagements, ab.
Dabei werden Artikel der Partner angekauft und vermarktet. Das Geschaftsmodell ist
durch eine geringe Kapitalbindung gepragt. The Platform Group vertreibt die Produkte
Uber verschiedene Kanale und verkauft diese an Endkunden (sowohl B2B als auch B2C).

o The Platform Group tritt gegeniuber dem Endkunden (B2B/B2C) als Verkaufer auf und

erwirbt die entsprechenden Waren von Lieferanten bzw. Partnern bei Abschluss des
Kaufvertrags mit Dritten.

Dabei steuert The Platform Group als Muttergesellschaft den Konzern und biindelt die
Leitungsfunktionen. Die vorhandenen Beteiligungen sind eigenstandig operativ tatig
und in unterschiedlichen Markten aktiv.

The Platform Group ist dabei mit insgesamt 4.872 Partnern lber 17 Branchen hinweg
aktiv. Die mit den Plattformen ApoNow und DocGreen verbundenen Apotheken finden
bei dieser Zahl keine Bericksichtigung, da diese in einem einseitigen (Liefer-)
Vertragsverhaltnis mit den Plattformen stehen, und nicht die sonst fir The Platform
Group Ubliche bidirektionale Anbindung sowie eine Verkauferstellung vorliegt.

o Der Konzern gliedert sich seit dem Geschaftsjahr 2021 in vier Segmente:

1 Consumer Goods
o Freight Goods
1 Industrial Goods

1 Service & Retail Goods

o Neben dem Onlinegeschaft betreibt The Platform Group zehn Ladenlokale, durch die

insbesondere Schuhe und Modeartikel vertrieben werden.
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Geschaftsmodell

Das Geschaftsmodell der The Platform Group besteht darin, in spezifischen
Segmenten und Branchen Plattformlosungen zu etablieren und Uber diese Produkte
der angebundenen Partner zu verkaufen. Die Anbindung erfolgt uber eine
selbstentwickelte Software sowie Schnittstellen zu den Partnern und den
einzubindenden ERP-Systemen.

Das Geschaftsmodell basiert auf Einnahmen aus dem Verkauf der Giter und
Produkte. Der GroBteil der Erlose besteht aus dem Umsatzerlos der verkauften
Produkte abziiglich etwaiger Retouren, Steuern und Abgaben.

Die The Platform Group tritt i.d.R. gegenuber den Abnehmern (B2C, B2B) als
Verkaufer auf und haftet fur die Erfullung der Kaufvertrage. Im Innenverhaltnis
nimmt der Konzern eine monatliche Abrechnung mit den Partnern vor und wendet
dabei fest vereinbarte Einkaufskondition fur die zu beziehenden Waren an.

Die Marken der The Platform Group sowie ihre Beteiligungen werden wie
nebenstehend dargestellt den vier Segmentenzugeordnet.

Die vier Segmente wenden die gleichen technologischen Losungen an, unterscheiden
sich aber in der Kundenstruktur und Absatzpolitik. lhnen sind einzelne Plattformen
und Beteiligungen zugeordnet.

Im Segment Consumer Goods werden jene Leistungen fiir Online-Aktivitaten
erbracht, die produktseitig an Endkunden ausgerichtet sind, keine besonderen
logistischen Anforderungen erfiillen und der Fokus der Steuerung auf Kunden- und
Vertriebsoptimierung liegt. Der Produktfokus liegt auf Schuhen (Schuhe24),
Bekleidung  (Outfits24, MyStationary, in Frankreich: enVOGUE) sowie
Modeaccessoires (Taschen24, Dein Juwelier) verschiedener Preisbereiche. Es
handelt sich bei diesen Plattformen jeweils um Marken der The Platform Group.
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Geschaftsmodell (Forts.)

Im Segment Freight Goods werden Produkte mit komplexer Transport-/Logistik-
und Kundenlieferung zusammengefasst. Entscheidender Wettbewerbsfaktor sind
hier die Steuerung der Logistikprozesse sowie der Frachtkosten pro Kunde und
Land. In diesem Segment werden uber die Onlineplattform ,,Stylefy* der Digitec
Living Brands GmbH, Berlin, preisgiinstige Mobel sowie Uber die Mobelfirst GmbH,
Bonn, auf einem Onlinemarktplatz hochwertige Ausstellungsstiicke stationarer
Mobelhandler angeboten. Zudem werden uber die bike-angebot GmbH & Co. KG,
Boblingen, in diesem Segment auch Fahrrader, e-Bikes und Zubehor vertrieben. Seit
2022 wird der Bereich eMobilitat durch die Beteiligungserwerbe an der GEM-S
GmbH, Lingen, sowie der Emco Electroroller GmbH, Lingen, bedient. Beide
Beteiligungen bieten Plattformen in Bezug auf Elektroroller an. Im Februar 2023
wurde mit der Ubernahme der ViveLaCar GmbH, Stuttgart, sowie im Marz 2023
mit dem Unternehmen Cluno GmbH, Miinchen, das Portfolio um den Bereich Auto-
Abonnement-Plattform erweitert.

Im Segment Industrial Goods werden Produkte verkauft, die primar einen B2B-
Fokus aufweisen und international vertrieben werden. Die Steuerung erfolgt
maBgeblich  Uber B2B-Marketingstrategien und die damit verbundenen
Besonderheiten an Ausgaben, Steuerung und Logistik. In diesem Segment ist The
Platform Group Uber die Bevmaq GmbH, Quakenbriick, sowie die Gindumac GmbH,
Kaiserslautern, bzw. die Gindumac S.L.U., Barcelona/Spanien, im internationalen
Gebrauchtmaschinenhandel als Plattform tatig. Das Segment umfasst ebenfalls die
Machinery Purchase & Fulfillment GmbH, Frankfurt am Main, welche im
Wesentlichen als Ankaufgesellschaft fir den Gebrauchtmaschinenhandel fir die
drei zuvor genannten Gesellschaften fungiert. Zudem ist die The Platform Group in
diesem Segment mit ihren Plattformen in den Bereichen Dentalgerate und Zubehor
(DentaTec Dental-Handel GmbH, Nidderau), Friseurbedarf (The Cube Club Platform
GmbH, Wiesbaden) sowie KFZ-Teilehandel uber die Plattform lott.de mit der
Werner Lott Kfz. und Industriebedarf GmbH, Einbeck (B2B und B2C), aktiv.
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Geschaftsmodell (Forts.)

o Im Segment Service- und Retail Goods werden jene Produkte verkauft, die einen
reinen Endkundenfokus aufweisen und die Verglitung service- bzw.
leistungsbezogen variabel erfolgt. Ebenso werden in diesem Segment die zehn
bestehenden Ladenlokale des Konzerns abgebildet, der Verkauf erfolgt hier
ausschlieBlich stationar. Die The Platform Group bietet in diesem Segment
mehrere Onlineplattformen fir lokale Apotheken (ApoNow GmbH, Wetter, sowie
deren Marke und eigenstandige Plattform Doc.Green, welche eine genaue Filterung
von Medikamenten nach Inhaltsstoffen und insbesondere Allergenen ermaoglicht)
sowie das Bestelltool der ApoNow ,KlickA“, welches Bestellungen iber lokale
Apotheken auch auf Websites von Pharmaherstellern ermoglicht. Das Segment
umfasst zudem die teech Education GmbH, Darmstadt, welche eine Online-
Lernplattform (,,teech®) fur Jugendliche und Erwachsene anbietet und als
Minderheitsbeteiligung at equity in die Konzernbilanz einbezogen wird. Zudem ist
in diesem Segment die Value Property Platform GmbH, Frankfurt am Main, in der
Transaktionsbegleitung von Substanzimmobilien sowie als Factoringplattform
aktiv.

o Die The Platform Group konnte wahrend der COVID-19 Pandemie von der
verstarkten Digitalisierung profitieren und verzeichnete entsprechend gesteigerte
Umsatzerlose. Angesichts des anhaltenden Trends hin zur Digitalisierung
betrachtet sich die Gruppe auch im post-COVID-19-Umfeld weiterhin als gestarkt.

Die The Platform Group beabsichtigt, die fiihrende Plattform-Gruppe Europas zu
werden, indem sie als Konzern die komplette Wertschopfung des Onlinehandels fiir
Partner abdeckt und dabei nicht nur entsprechende Software anbietet, sondern
einen Full-Service-Ansatzverfolgt.
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Entwicklung der Leistungsindikatoren 2019 bis 2022

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren 2022 CAGR 19-22

Site Visits (in Mio.) 46 78 119 153 49,3%
GMV (in Mio. €) 73,2 118,0 188,6 266,3 45,7%
Anzahl aktiver Kunden (in Mio.) 0,80 1,40 2,12 2,87 53,1%
Anzahl Bestellungen (in Mio.) 0,91 1,52 2,28 3,06 49,8%
Anzahl Handler bzw. Partner 1.600 3.008 3.940 4.872 44,9%
Durchschnittlicher Warenkorb (in €) 80,44 77,63 82,57 87,02 2,7%
Retourenquote 39,20% 38,90% 32,64% 28,67% -9,9%

Quelle: Unternehmensinformationen

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

o Die obenstehende Tabelle zeigt die nicht-finanziellen Leistungsindikatoren, welche

von der Unternehmensleitung neben den finanziellen Leistungsindikatoren
Steuerung der The Platform Group verwendet werden.

zur

The Platform Group ist seit dem Jahr 2019 sowohl organisch als auch anorganisch
deutlich gewachsen. Der Konzern steuert dabei die Aktivitaten auf Grundlage

finanzieller wie auch nicht-finanzieller Leistungsindikatoren.

o Wesentlich hierbei ist zum einen die Entwicklung der jeweiligen Besucherzahlen
(Site Visits) und als Resultat die daraus entstehenden Kunden- sowie Bestellzahlen.
Die Anzahl der aktiven Kunden konnte seit 2019 von 0,8 Mio. auf 2,87 Mio. in 2022
gesteigert werden, die Bestellzahl ist analog von 0,91 Mio. auf 3,06 Mio.

gewachsen.
o Das Bruttowarenvolumen (Gross Merchandise Volume (GMV)) bezeichnet den

Gesamtwert aller Waren und Dienstleistungen, die iber die Plattformen der The
Platform Group verkauft wurden. Der GMV ist nicht direkt gleichbedeutend mit

dem Umsatz eines Unternehmens,

da er keine Provisionen oder Gebiihren

berlicksichtigt, die an die Plattform oder den Marktplatzbetreiber gezahlt werden.

Der GMV dient primar als
Handelsvolumen einer E-Commerce-Plattform.

Indikator fiir die Transaktionsaktivitat und das

o Die Retourenquote wird monetdr anhand der von Kunden retournierten Waren

bemessen.

o Die Anzahl der Handler bzw. Partner bemisst die Anzahl der Handler bzw. Partner,
welche auf den Plattformen der The Platform Group aktiv sind. Dabei finden die
uber die Plattformen ApoNow bzw. DocGreen eingebundenen Apotheken keine
Beachtung, da mit diesen lediglich eine eindimensionale Lieferbeziehung besteht,

anstatt der fur
Systemanbindung.

die The Platform Group sonst (ublichen bidirektionalen
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Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

[

Im Verlauf der historischen Entwicklung gelang es der The Platform Group,
samtliche nicht-finanziellen Leistungsindikatoren teils deutlich zu verbessern, wie
aus der nebenstehenden Grafik hervorgeht.

Der auffalligste Anstieg war dabei bei der Anzahl der aktiven Kunden zu
verzeichnen, welche von 0,91 Millionen im Jahr 2019 auf 2,87 Millionen im Jahr
2022 mit einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von 53,1% p.a. deutlich
zunahm. Ebenso verzeichnete die Anzahl der Bestellungen im selben Zeitraum
einen deutlichen Anstieg bei einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von
49,8% p.a. und stieg auf 3,06 Millionen im Jahr 2022. Diese Entwicklungen sind
unter anderem auf einen Anstieg der Seitenaufrufe um 28,6% zurlickzufuihren,
welche im Jahr 2022 bei 153 Millionen Aufrufen lagen.

o Das GMV ist bei The Platform Group ein relevanter Steuerungsansatz, da hieriiber

alle Verkaufsaktivitaten der Partner auf allen Kanalen erfasst werden. Das GMV
wuchs dabei von TEUR 73.200 im Jahr 2019 auf uber TEUR 266.320 im Jahr 2022
an. Diese Entwicklung ist maBgeblich gepragt durch (a) die Konsolidierung
erworbener Beteiligungen, (b) organisches Wachstum eigener Onlinekanale, (c)
gestiegene Anzahl von Partnern (4.872 per 31. Dezember 2022) sowie damit
verbunden (d) die hohere Produktanzahl.

o Die The Platform Group sieht die Gewinnung neuer Partner als wesentliche

ErfolgsgroBe an, da auf diesem Weg neue Produkt- und Sortimentsbestande auf die
Plattformen von The Platform Group gelangen und so neue Kunden gewonnen
werden konnen. Pro Partner kommen im Durchschnitt 1.450 Produkte als Bestand,
von denen mindestens 20% bisher verfligbar oder gelistet waren. Im Geschaftsjahr
2022 konnte eine deutliche Steigerung von 23,7% gegeniiber dem Vorjahr bei der
Anzahl der Handler bzw. Partner auf den Plattformen der The Platform Group
verzeichnet werden.

o Bedingt durch Konsolidierungs- und Akquisitionsaktivitaten hat sich der Warenkorb

nur leicht auf EUR 87,02 im Jahr 2022 gesteigert (CAGR: 2,7%), insbesondere die
Tatigkeiten im KfZ-Teilebereich haben zu einem geringen Durchschnittspreis
beigetragen. Gleichzeitig wurde eine Reduktion der Retourenquote um etwa 10,5
Prozentpunkte auf 28,7% erreicht. Dies ist primar mit dem Eintritt und
Konsolidierung der Beteiligungen in den Bereichen Mobel, Maschinenhandel und
KfZ-Teile zu begriinden, zudem spielen auch die Verwendung selektiverer
Payment-Prozesse sowie die Begrenzung der Warenkorbe eine Rolle.
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Umsatz und EBITDA-Entwicklung (in mEUR)
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Finanzielle Leistungsindikatoren

Die The Platform Group veroffentlicht seit dem Geschaftsjahr 2021 nach Segmenten
getrennte Finanzkennzahlen. Entsprechend zeigt die nebenstehende Abbildung fir die
Geschaftsjahre 2019 und 2020 auf Gesamt- bzw. fir die Geschaftsjahre 2021 und
2022 auf Segmentebene die Nettoumsatzerlose sowie das bereinigte EBITDA (adjusted
EBITDA) als wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren.

Im Vergangenheitszeitraum 2019 bis 2022 konnte die The Platform Group ein
deutliches Wachstum jeglicher finanzieller Leistungsindikatoren verzeichnen. Auf
Gesamtebene war zwischen 2019 und 2022 ein deutlicher Anstieg sowohl der
Umsatzerlose (CAGR: +76,2%) sowie des bereinigten EBITDA (CAGR: +59,1%)
verzeichnen.

Im Vergangenheitszeitraum 2021 bis 2022 trug das Segment Consumer Goods zu 60,7%
bzw. 52,7% der Umsatzerlose der The Platform Group bei und stellte damit das
umsatzstarkste Segment dar. Das Segment Industrial Goods stellte in beiden Jahren
das zweitstarkste Segment in Bezug auf den Umsatz dar und zeichnete sich
insbesondere durch einen sehr starken Anstieg um TEUR 25.951 bzw. 112,3% im Jahr
2022 aus. Mit deutlichem Abstand folgten in 2021 und 2022 die Segmente Freight
Goods (11,7% bzw. 11,0% der Umsatzerlose) und Service & Retail Goods (6,0% bzw.
7,1%).

Auch das bereinigte EBITDA wurde im Vergangenheitszeitraum 2021 bis 2022 im
Wesentlichen von dem Segment Consumer Goods erzielt. Dabei sank der EBITDA-
Anteil trotz einem absoluten Anstieg um TEUR 1.139 von 91,0% in 2021 auf 54,6% in
2022. Dies liegt insbesondere an dem profitablen Wachstum der Segmente Industrial
Goods (+336,8% in 2022) und Retail Service & Goods (+171,9% in 2022) begriindet,
welche jeweils in 2022 einen Anteil am EBITDA von 21,2% bzw. 22,8% aufwiesen.

Mit Ausnahme des Segments Consumer Goods konnte die bereinigte EBITDA-Marge
aller Segmente erhoht werden. In den Geschaftsjahren 2021 und 2021 wies das
Segment Service & Retail Goods jeweils die hochste EBITDA-Marge von 18,4% bzw.
26,7% auf. Darauf folgte das Segment Consumer Goods mit 10,1% bzw. 8,7%. Das
Segment Industrial Goods wies in den Geschaftsjahren 2021 und 2022 eine EBITDA-
Marge von 3,0% bzw. 6,1% auf, gefolgt von dem Segment Freight Goods mit einer
EBITDA-Marge von -9,7% bzw.1,1%.
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MAKROOKONOMISCHE SITUATION UND AUSBLICK

Bruttoinlandsprodukt

Prozentuale Veranderung des Bruttoinlandproduktes (BIP)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Euroraum 1,6% | -6,1% | 5,4%| 3,5%| 0,8% | 1,4% | 1,9% | 1,7% | 1,5% | 1,4%
Mittlerer Osten 1,6% | -2,7% | 4,6%| 53%| 2,9% | 3,5% | 3,6% | 3,6% | 3,7% | 3,7%
Belgien 2,1% | -5,4% | 6,1%| 3,1%| 0,7% | 1,1% | 1,2% | 1,2% | 1,2% | 1,3%
China 6,0% | 2,2% | 8,5%| 3,0% 52% | 45% | 4,1% | 4,0% | 3,6% | 3,4%
Deutschland 1,1% | -3,7% | 2,6%| 1,8%| -0,1% 1,1% | 2,0% | 1,8% | 12% | 1,1%
Frankreich 1,9% | -7,9% | 6,8%| 2,6%| 0,7% | 13% | 1,9% | 1,8% | 1,6% | 1,5%
Luxemburg 33% | -0,8% | 51%| 1,5%| 1,1% | 1,7% | 2,5% | 2,4% | 2,3% | 2,3%
Niederlande 2,0% | -3,9% | 4,9%| 4,5%| 1,0% 1,2% | 1,5% | 1,6% 1,5% | 1,6%
USA 2,3% | -2,8% | 59% 2,1%| 1,6% | 1,1% | 1,8% | 2,1% | 2,1% | 2,1%

[ Prognose

Quelle: International Monetary Fund: ,,World Economic Outlook“, April 2023
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Makrookonomische Entwicklung

o Der gesamtwirtschaftliche Rahmen wird im Folgenden anhand makrookonomischer
Kennzahlen analysiert. Betrachtet wird die Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts
(,BIP“), des Beschaftigungsniveaus sowie derInflationsrate.

0 Im Zuge der globalen COVID-19 Pandemie sowie der von den Regierungen weltweit
ergriffenen MaBnahmen zur Eindammung derselben, konnte im Jahr 2020 eine massive
Reduktion der weltweiten  Wirtschaftsleistung  beobachtet werden. Dem
Internationalen Wahrungsfonds (IMF) zufolge fiihrte dies zu einem weltweiten realen
BIP Riickgang von 3,1%. Im Jahr 2021 kam es jedoch infolge eines Aufholprozesses zu
einer deutlichen Erholung der Weltwirtschaft, welche sich in einem weltweiten BIP-
Wachstum von 6,1% widerspiegelte.

o Eine zunachst fiir das Jahr 2022 prognostizierte wirtschaftliche Erholung wurde durch
den von Russland am 24. Februar 2022 gestarteten Angriffskrieg gegen die Ukraine
Uberschattet. Daraufhin kam es zu einem deutlichen Anstieg der weltweiten Energie-
und Lebensmittelpreise. Aufgrund der erst verzogert auftretenden Auswirkungen auf die
Wirtschaft, lag das BIP-Wachstum im Euroraum in 2022 noch bei 3,5%. Fir 2023 wird
eine deutliche Reduktion der Wachstumsrate auf 0,8% prognostiziert, welche sich in
den Folgejahren wieder auf ein Niveau wie vor der COVID-19 Pandemie erholen soll.

o Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland ist von den europaischen und globalen
Entwicklungen gleichermaBen gepragt. Nach den Auswirkungen der COVID-19 Pandemie
konnte im Jahr 2021 eine leichte Erholung und ein Anstieg des realen BIP um 2,6%
verzeichnet werden. Seit 2022 haben die Auswirkungen des Krieges in der Ukraine auch
die deutsche Wirtschaft deutlich belastet. So lag das Wirtschaftswachstum in
Deutschland im Jahr 2022 deutlich unterhalb des Durchschnitts der Eurozone bei 1,8%.
Fur das Jahr 2023 prognostiziert der Internationale Wahrungsfonds Uberdies einen
Rickgang des deutschen BIP um -0,1%. Eine Erholung der deutschen Wirtschaft wird ab
2024 erwartet, welche sich in den Jahren 2026 bis 2028 sukzessive abschwachen soll.
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MAKROOKONOMISCHE SITUATION UND AUSBLICK
Bruttoinlandsprodukt

Prozentuale Verdnderung des Bruttoinlandproduktes (BIP) Makrookonomische Entwicklung (Forts.)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

o Eine positivere Entwicklung zeigte sich bei den Wirtschaftsraumen der BENELUX
Euroraum 1,6% | -6,1% | 5,4%| 35% 0,8% | 1,4% | 1,9% | 1,7% | 1,5% | 1,4% Region. Im Jahr 2021 war mit BIP-Wachstumsraten zwischen 4,9% und 6,1% eine
deutliche Erholung zu beobachten. Insbesondere in Belgien sowie den Niederlanden
setzte sich das Wirtschaftswachstum im Jahr 2022 trotz des Krieges in der Ukraine auf

Mittlerer Osten 1,6% | -2,7% | 4,6%| 53% 2,9% | 3,5% | 3,6% | 3,6% | 3,7% | 3,7%

Belgien 2,1% | -5,4% | 6,1% 3,1%| 0,7% | 1,1% | 1,2% | 1,2% | 1,2% | 1,3% vergleichsweise hohem Niveau fort. In Luxemburg hingegen lag das BIP-Wachstum in
China 6,0% | 2,2% 8,5% 3,0%| 5,2% 45% | 4,1% | 4,0% 3,6% 3,4% 2022 bei 1,5%. Ab 2023 wird durch die Effekte des Krieges in der Ukraine ein
geringeres BIP-Wachstum zwischen 0,7% und 1,1% erwartet, welches sich bis 2026
Deutschland 1,1% | -3,7% 2,6%| 1,8%| -0,1% 1,1% | 2,0% | 1,8% 1,2% | 1,1% wieder auf 1,3% bis 2,3% p.a. erholen soll.
Frankreich 1,9% | -7,9% | 6,8%| 2,6% 0,7% | 1,3% | 1,9% | 1,8% | 1,6% | 1,5% ) ) ) . . ) o .
o Auch die BIP-Entwicklung in Frankreich zeigte sich mit einem Riickgang des BIP um -
Luxemburg 3,3% | -0,8% | 51% 1,5%| 1,1% | 1,7% | 2,5% | 2,4% | 2,3% | 2,3% 7,9% in 2020 und einem Erholungseffekt in 2021 von +6,8% deutlich von der COVID-
Niederlande 2,0% | -3,9% | 4,9% 4,5% 1,0% | 1,2% | 1,5% | 1,6% | 1,5% | 1,6% 19 Pandemie beeinflusst. Fiir den Zeitraum zwischen 2023 und 2028 wird ein
USA 23% | -2,8% | 59% 2.1%| 1,6% | 1,1% | 1,8% | 21% | 21% | 21% Wirtschaftswachstum nahe des Durchschnitts des Euroraumes prognostiziert.
] Prognose o In den USA zeigte sich wirtschaftlich ein geringerer Einfluss der COVID-19 Pandemie als

im Euroraum bei einem vergleichsweise leichten BIP-Riickgang von -2,8%. Im Jahr 2021

Quelle: International Monetary Fund: ,,World Economic Outlook“, April 2023 . .
folgte dennoch ein recht deutlicher Erholungseffekt (+5,9%).

o In China waren im Vergangenheitszeitraum hohe BIP-Wachstumsraten von 6,0% in 2019
sowie 8,5% in 2021 zu beobachten. Auch das im Euroraum stark von COVID-19 gepragte
Jahr 2020 zeigte in China ein Wirtschaftswachstum von 2,2%.

o Der Mittlere Osten zeigte im Vergangenheitszeitraum von einem leichten BIP-Riickgang
in 2020 von -2,7% und einer darauffolgenden Erholung von 4,6%. Fur China sowie den
Mittleren Osten werden insbesondere im Prognosezeitraum 2023 bis 2028 BIP-
Wachstumsraten deutlich oberhalb derer des Euroraums prognostiziert.
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MAKROOKONOMISCHE SITUATION UND AUSBLICK

Bruttoinlandsprodukt

Prozentuale Veranderung des Bruttoinlandproduktes (BIP)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Euroraum 1,6% | -6,1% | 5,4%| 3,5% 0,8% 1,4% | 1,9% | 1,7% 1,5% | 1,4%
Mittlerer Osten 1,6% | -2,7% | 4,6%| 53% 2,9% | 3,5% | 3,6% | 3,6% | 3,7% | 3,7%
Belgien 2,1% | -5,4% | 6,1%| 3,1%| 0,7% 1,1% | 1,2% | 1,2% 1,2% | 1,3%
China 6,0% | 2,2% | 85% 3,0%| 52% | 45% | 41% | 4,0% | 3,6% | 3,4%
Deutschland 1,1% | -3,7% | 2,6%| 1,8%| -0,1% 1,1% | 2,0% | 1,8% | 1,2% | 1,1%
Frankreich 1,9% | -7,9% | 6,8%| 2,6% 0,7% 13% | 1,9% | 1,8% 1,6% | 1,5%
Luxemburg 3,3% | -0,8% | 51%| 1,5%| 1,1% | 1,7% | 2,5% | 2,4% | 2,3% | 2,3%
Niederlande 2,0% | -3,9% | 4,9%| 4,5%| 1,0% 1,2% | 1,5% | 1,6% 1,5% | 1,6%
USA 2,3% | -2,8% | 59% 2,1%| 1,6% 1,1% | 1,8% | 2,1% 2,1% | 2,1%
[ Prognose

Quelle: International Monetary Fund: ,,World Economic Outlook“, April 2023
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Makrookonomische Entwicklung (Forts.)

Weitere Entwicklung des Ukraine Kriegs und der Rohstoff Krise

0

u}

Die weitere Entwicklung des Ukraine Kriegs und seine Auswirkungen sind nicht
kalkulierbar. In erster Linie leiden die Menschen in der Ukraine.

Die zunehmende Abkopplung Russlands von der Weltwirtschaft pragt die
weltwirtschaftliche Lage. Der Referenzpreis fiir Ol in Europa (Brent) stieg in Folge im
Marz 2022 in der Spitze auf 140 Dollar pro Barrel und damit nur wenige Dollar
unterhalb des Allzeithochs aus dem Jahr 2008. Bis Juni 2022 stiegen die Preise fir
Brent sowie West Texas Intermediate auf iiber 120 Dollar pro Barrel an. Seitdem ist ein
Riickgang des Olpreises zu beobachten. Gegen Ende Marz 2023 war erstmals iiber
mehrere Wochen hinweg wieder ein Olpreis unterhalb des Niveaus zu Jahresanfang
2022 zwischen EUR 72,77 und EUR 77,76 pro Barrel Brent zu beobachten.

Der Preis fur Erdgas in Europa stieg Ende August 2022 kurzzeitig auf ca. EUR 350 pro
Megawattstunde und war damit so teuer wie niemals zuvor. Auch der Gaspreis zeigt
seitdem einen deutlichen Abwartstrend. Seit Anfang Januar 2023 liegt der Gaspreis
wieder unterhalb des Vorjahresmonats. Dennoch wirken sich die weiterhin
bestehenden Unsicherheiten mit der Rohstoffkrise direkt auf die Realwirtschaft aus.

Insbesondere Deutschlands Wirtschaft konnte aufgrund der vergleichsweise hohen
Abhangigkeit von Russland stark beeinflusst werden.

Es ist davon auszugehen, dass das weltweit erwartete Wachstum des BIP unter
deutlichen Vorbehalten der weiteren Entwicklungen in der Ukraine und den weltweiten
Energiemarkten steht.
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MAKROOKONOMISCHE SITUATION UND AUSBLICK
Arbeitslosenquote

Arbeitslosenquote in Prozent

Euroraum
Mittlerer Osten
Belgien

China
Deutschland
Frankreich
Luxemburg
Niederlande
USA

2019

7,6%
n.a.
5,5%
3,6%
3,0%
8,4%
5,4%
4,4%
3,7%

2020

8,0%
n.a.
5,6%
4,2%
3,6%
8,0%
6,4%
4,9%
8,1%

2021 2022 2023

7,8% 6,8% 6,8%

n.a. n.a. n.a.
6,3% 5,5% 6,0%
4,0% 4,2% 4,1%
3,6% 3,1% 3,3%
7,9% 7,3% 7,4%
57% 4,8% 5,1%
4,2% 3,5%  3,9%
5,4% 3,6% 3,8%

6,8%
n.a.
6,0%
3,9%
3,3%
7,3%
5,4%
4,2%
4,9%

6,6%

n.a.
5,6%
3,8%
3,1%
6,9%
5,6%
4,5%
4,8%

2026 2027
6,6% 6,5%
n.a. n.a.
5,6%  5,5%
3,7%  3,6%
3,1%  3,0%
6,8% 6,7%
5,6%  5,6%
4,7%  4,9%
4,3%  4,1%

[ Prognose

Quelle: International Monetary Fund: ,,World Economic Outlook“, April 2023
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Makrookonomische Entwicklung (Forts.)
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Die bisherige sowie erwartete Entwicklung des Beschaftigungsniveaus ab 2019 stellt
sich fur ausgewahlte Regionen wie in der nebenstehenden Tabelle abgebildet dar.

Die Auswirkungen der COVID-19 Pandemie belasten insgesamt das Beschaftigungsniveau
im Euroraum, in Deutschland und der BENELUX Region merklich seit dem Jahr 2020.

Eine Erholung des Beschaftigungsniveaus war fur die ausgewahlten Regionen im Jahr
2022 zu beobachten bzw. erwartet. Aufgrund der wirtschaftlichen Auswirkungen des
Kriegs in der Ukraine wird in allen betrachteten Landern - mit Ausnahme von China -
im Jahr 2023 ein Anstieg der Arbeitslosenquote erwartet.

In Deutschland sowie in Belgien soll diese bis 2028 wieder auf das Niveau vor der
COVID-19 Pandemie absinken. Fir Luxemburg sowie die Niederlande wird bis 2028 eine
weitere Steigerung der Arbeitslosenquote erwartet, wobei das Niveau vor der COVID-
19 Pandemie im Prognosezeitraum insbesondere in  den Niederlanden deutlich
Uberschritten werden soll. In Frankreich ist eine konstant hohere Arbeitslosenquote als
im Euroraum sowie den betrachteten europaischen Landern zu beobachten. Bis 2028
soll diese auf 6,7% sinken, was ein Niveau unterhalb des Jahres 2019, jedoch weiterhin
oberhalb des Durchschnitts im Euroraum darstellen wiirde.

Fir die USA wird ein weiterer Anstieg der Arbeitslosenquote bis 2024 prognostiziert.
Auch bis zum Ende des Prognosezeitraums 2028 soll sie nicht unterhalb des Pre-COVID-
19 Niveaus sinken.

Die allgemeine Erhohung der Rohstoffpreise und insbesondere die dramatische
Entwicklung der Energiepreise stellt eine Vielzahl von Unternehmen vor eine grofe
Herausforderung. Der weitere Verlauf des Kriegs in der Ukraine konnte die bisherigen
Erwartungen einer Erholung des Beschaftigungsniveaus in Deutschland sowie dem
Euroraum beeintrachtigen.
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Verbraucherpreisindex

Prozentuale Veranderung des Verbraucherpreisindex (VPI)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Euroraum 1,2% 0,3% 2,6% 8,4% 5,3% 2,9% 2,2% 2,06 1,9% 1,9%
Mittlerer Osten 7,6% 10,4% 12,8% 14,3% 15,9% 12,0% 8,3% 7,1% 6,7% 6,4%
Belgien 1,2% 0,4% 3,2% 10,3% 4,7% 2,1% 1,7% 1,8% 1,9% 2,0%
China 2,9% 2,5% 0,9% 1,9% 2,0% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%
Deutschland 1,4% 0,4% 3,2% 8,7% 6,2% 3,1% 2,3% 2,1% 2,06 2,0%
Frankreich 1,3% 0,5% 2,1% 5,9% 5,0%6 2,5% 2,1% 1,7% 1,6% 1,6%
Luxemburg 1,7% 0,0% 3,5% 8,1% 2,6% 3,1% 3,4% 2,0 2,06 2,0%
Niederlande 2,7% 1,1% 2,8% 11,6% 3,9% 4,2% 2,1% 2,0% 2,0% 2,0%
USA 1,8% 1,3% 4,7% 8,0% 4,5% 2,3% 2,1% 2,06 2,06 2,1%
—1 Prognose

Quelle: International Monetary Fund: ,,World Economic Outlook“, April 2023
Veranderung des Verbraucherpreisindex in Deutschland (VPI)
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Makrookonomische Entwicklung (Forts.)

- Die Inflation, gemessen an der Veranderung des Verbraucherpreisindex
(VPI),reduzierte sich im Jahr 2020 weltweit, insbesondere in der Eurozone in
Folge der COVID-19 Pandemie. Wahrend der Anstieg der Inflation im Jahr
2021 noch auf den Basiseffekt zurlickzufihren war, fiihrte die Rohstoffkrise in
Folge des Kriegs in der Ukraine im Jahr 2022 weltweit zu einem extrem starken
Anstieg der Inflationsrate auf 8,7%.

- Im Euroraum lag die Inflation in den Jahren 2019 und 2020 noch deutlich unter
dem von der Europaischen Zentralbank verfolgten Ziel einer Inflationsrate von
2%. Im Jahr 2021 konnte jedoch ein Anstieg des Verbraucherpreisindex um
2,6% beobachtet werden, der sich im Jahr 2022 auf 8,4% verstarkte. Erst fiir das
Jahr 2025 wird eine Stabilisierung auf ein Niveau nahe 2% im Euroraum
prognostiziert.

Im Jahr 2022 setzte sich dieser Anstieg jedoch unverandert fort, verstarkt durch den
Krieg in der Ukraine. In Deutschland stieg die Inflationsrate im Jahr 2022 auf 8,4%.
Auch fur das Jahr 2023 wird lediglich eine geringfiigig niedrigere Inflationsrate von
6,2% erwartet. Erst im Jahr 2027 wird fiir Deutschland eine Rickkehr zur von der
Europaischen Zentralbank angestrebten Zielinflationsrate von 2,0% erwartet.
Deutschland zeigt somit im Vergleich zu den in der nebenstehenden Tabelle weiteren
Regionen die langsamste Erholung. Im ersten Halbjahr 2023 war in Deutschland ein
leichter Riickgang der Inflationsrate auf zuletzt 6,4%' im Juni 2023 zu beobachten,
welcher unter anderem auf verschiedene Entlastungspakete der Regierung
zuriickzufiihren war.

Auch in der BENELUX-Region war ein deutlicher Anstieg der Inflationsrate im Jahr
2022 zu beobachten. Mit Werten von 10,3% in Belgien und 11,6% in den Niederlanden
lag diese zudem deutlich Uber dem Durchschnitt des Euroraums. In den Folgejahren
zeigt sich dort eine schnellere Erholung auf bzw. unter 2,0%. In Luxemburg verlauft die
Entwicklung flacher, mit einer Inflationsrate von 8,1% im Jahr 2022 und 2,6% im Jahr
2023. Allerdings wird fur Luxemburg bis zum Jahr 2025 ein Anstieg der Inflationsrate
auf 3,4% prognostiziert.

1: Quelle: Statistisches Bundesamt
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Verbraucherpreisindex

Prozentuale Veranderung des Verbraucherpreisindex (VPI)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2027 2028

Euroraum 1,2% 0,3% 2,6% 8,4% 5,3% 2,9% 2,2% 2,06 1,9% 1,9%
Mittlerer Osten 7,6% 10,4% 12,8% 14,3% 15,9% 12,0% 8,3% 7,1% 6,7% 6,4%
Belgien 1,2% 0,4% 3,2% 10,3% 4,7% 2,1% 1,7% 1,8% 1,9% 2,0%
China 2,9% 2,5% 0,9% 1,9% 2,0% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%
Deutschland 1,4% 0,4% 3,2% 8,7% 6,2% 3,1% 2,3% 2,1% 2,06 2,0%
Frankreich 1,3% 0,5% 2,1% 5,9% 5,0%6 2,5% 2,1% 1,7% 1,6% 1,6%
Luxemburg 1,7% 0,0% 3,5% 8,1% 2,6% 3,1% 3,4% 2,0 2,06 2,0%
Niederlande 2,7% 1,1% 2,8% 11,6% 3,9% 4,2% 2,1% 2,0% 2,0% 2,0%
USA 1,8% 1,3% 4,7% 8,0% 4,5% 2,3% 2,1% 2,06 2,06 2,1%
[ Prognose
Quelle: International Monetary Fund: ,,World Economic Outlook“, April 2023
Veranderung des Verbraucherpreisindex in Deutschland (VPI)
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o In Frankreich war im Vergangenheitszeitraum bis 2021 eine Inflationsrate nahe derer

des Euroraumes zu beobachten. Fur 2022 wird ein vergleichsweise moderater Anstieg
um 5,9% geschatzt. Auch in der Zukunft soll die Inflationsrate in Frankreich unterhalb
derer des Euroraumes liegen.

In den USA war im Vergangenheitszeitraum vor Ausbruch des Kriegs in der Ukraine eine
hohere Inflationsrate als im Euroraum zwischen 1,3% und 4,7% zu verzeichnen. Fur die
USA wird eine vergleichsweise ziigige Erholung - auf ein Niveau von knapp iber 2% -
schon ab 2024 prognostiziert.

In China war im Vergangenheitszeitraum eine recht konstante Inflationsrate ohne
sichtbare Auswirkungen des Kriegs in  der Ukraine zu beobachten. Auch im
Prognosezeitraum erwartet der IMF ab 2024 eine konstante Inflationsrate von 2,2%.

Der Vergangenheitszeitraum war im Mittleren Osten durch eine meist zweistellige
Inflationsrate gekennzeichnet. Auch bis 2024 wird eine Inflationsrate deutlich oberhalb
von 10% prognostiziert. Bis 2028 soll sie auf 6,4%abfallen.

Die erwartete Verringerung der Wirtschaftsleistung in ausgewahlten Regionen aufgrund
des Ukraine-Kriegs konnte zusammen mit steigender Inflation zu Stagflation fiihren.
Dies fuhrt zu makrookonomischer Unsicherheit bezuglich der kunftigen Entwicklung der
analysierten Regionenund der Weltwirtschaft insgesamt.
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Inflation spezifischer Warengruppen

Inflation spezifischer Warengruppen in Deutschland (Mai 2023) Inflation spezifischer Warengruppen in Deutschland
8 1 o Die Inflationsrate in Deutschland, gemessen als  Veranderung  des
6,6 Verbraucherpreisindex (VPI) zum Vorjahresmonat, lag laut dem Statistischen

Bundesamt im Mai 2023 bei +6,1%. Die Inflationsrate, gemessen als Veranderung des
Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI), lag mit +6,1% auf dem gleichen Niveau.
Der HVPI wurde in der Europaischen Union entwickelt, um Preisanderungen
international vergleichbarer zu machen. Fir die Berechnung wird die gleiche
Datenbasis verwendet wie fiir den VPI, jedoch werden einige Ausgabestrukturen der
privaten Haushalte abweichend vom VPI beriicksichtigt. Beispiele sind selbst genutztes
Wohneigentum, Konsumausgaben fur Gliicksspiel, sowie der Rundfunkbeitrag, welche
bei der HVPI-Berechnung ausgeschlossen werden.

o Bestimmte Produktkategorien waren im Mai 2023 in Deutschland von einer hoheren

Bekleidung Schuhe Mébel Haushaltsgerite Werkzeuge fiir Inflation betroffen als andere.
Haus & Garten )
Innerhalb der Warengruppen zeigt die jahrliche Inflation bei Bekleidung, Schuhen und

]

mmmmmm Jzhrliche Inflation in % Durchschnittliche HVPI-Inflation in Deutschland (6,1% . L R . R L.
©1%) Werkzeugen eine unterdurchschnittliche Steigerung im Vergleich zum harmonisierten
Quelle: Eurostat, Stand Mai 2023 Verbraucherpreisindex (HVPl) auf. Im Gegensatz dazu weisen Mobel und
Haushaltsgerate mit einer Inflation von 6,6% bzw. 5,6% eine starkere Preissteigerung
auf.
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Vom stationaren Handel zum Onlinehandel: Anstieg des Onlineanteils von 2015 bis 2022

Anteil des Onlinehandels am Umsatz des Einzelhandels in Deutschland
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Entwicklung des Onlinehandels und des Kundenverhaltens

o Die Digitalisierung verandert den Einzelhandel dadurch, dass die Relevanz des
Onlinehandels als wichtiger Bestandteil des Einkaufsverhaltens stetig zunimmt. Laut
dem Online-Monitor des Handelsverband Deutschland (HDE) aus dem Jahr 2023, ist der
Anteil des Onlinehandels am Umsatz des Gesamthandels in Deutschland von 8,3% im
Jahr 2015 auf 13,4% im Jahr 2022 gestiegen.

o Dieser strukturelle Wandel beim Einkaufverhalten wird durch verschiedene Faktoren
angetrieben, darunter das wachsende Vertrauen der Konsumenten in das
Onlineshopping, die Verfiigbarkeit von schnellem Internet und mobilen Geraten sowie
die Moglichkeit, Produkte bequem von zu Hause aus zu vergleichen und zu bestellen.

o Laut dem Portal Statista hat sich der Umsatz im Onlinehandel in Deutschland seit 2018

von EUR 54,0 Mrd. auf EUR 95,1 Mrd. im Jahr 2022 gesteigert, was einem
durchschnittlichen jahrlichen Wachstum (CAGR) von rund 15,2% entspricht.
0 Besonders deutlich wurde diese Entwicklung im Jahr 2020, in dem das

Umsatzwachstums des deutschen Onlinehandels bei 27,4% lag. Dies ist maBgeblich auf
die pandemiebedingten SchlieBungen des stationaren Einzelhandels zurtickzufiihren.

o Trotz des langjahrigen Wachstumstrends im deutschen Onlinehandel haufen sich aktuell
Insolvenzen, wie beispielsweise Mirapodo, MyToys.de und Windeln.de. Experten des
Bundesverbands E-Commerce und Versandhandel (,BEVH“) sprechen von einer
Konsolidierung im Onlinehandel, die durch die aktuelle Zuriickhaltung der Verbraucher
und die wirtschaftliche Lage verursachtwird.

o Im Jahr 2022 verzeichnete der Onlinehandel in Deutschland einen Rickgang des
Umsatzes um -0,9%. Gleichzeitig reduzierte sich der Anteil des Onlinehandels am
Gesamteinzelhandel im Vergleich zum Vorjahr um -1,3 Prozentpunkte. Analysten von
Statista sehen den Online Handel in den entwickelten Landern in einer Reifephase und
unterstreichen, dass sich die Unternehmen in einem harten und kostenintensiven
Wettbewerb befinden. Zudem war das Ende der COVID-19-Beschrankungen relevant.

o Der beobachtbare Riickgang des Onlinehandels lasst sich zudem auch insbesondere mit
der schrittweisen Aufhebung der Einschrankungen des stationaren Einzelhandels
erklaren.

o Trotz der Auslese im Online Handel bleiben Experten optimistisch bezliglich seiner
zukiinftigen Entwicklung. Fiir den Zeitraum 2022 bis 2027 wird ein durchschnittliches
jahrliches Wachstum von 8,3% prognostiziert
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Klarer Trend in allen Bereichen des Onlinehandels: Umsatzwachstum von 2019 bis 2022

Umsatzveranderung im Onlinehandel 2022 gegeniiber 2019 nach Segment
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u}

Im Bereich Fashion & Accessoires ist ein Trend vom stationaren Handel zum
Onlinehandel zu beobachten, der sich durch eine Umsatzveranderung von +36,5% im
Onlinehandel von 2019 bis 2022 ausdriickt. Der stationare Handel ist hingegen mit

-3,4% leicht riicklaufig.

o Im Wohn- und Einrichtungsbereich gewann der Onlinehandel ebenfalls an Bedeutung. Er

verzeichnete eine Veranderung der Onlineumsatze von +45,4% von 2019 bis 2022,
wahrend die Umsatze im stationaren Handel um 15,6% stiegen. Der Offlinehandel
spielt hier weiterhin eine wichtige Rolle, da Kunden Mobel haufig personlich
begutachten und zusatzliche Dienstleistungen wie Beratung, Planung und Montage
beanspruchen.

o Insbesondere in Marktsegmenten, die bisher eine geringere Onlineprasenz aufwiesen,

lasst sich ein signifikanter Anstieg der Onlineumsatze feststellen. Wahrend der Bereich
Wohnen & Einrichten zwar Uber eine hohere Umsatzveranderung als Fashion &
Accessoires verzeichnen konnte, ist die Ausgangsbasis geringer. Im Jahr 2022 lag der
Onlineanteil des Mobelhandels noch bei 18,4%, wahrend der Online-Bekleidungshandel
bereits einen Anteil von 42,9% des Bekleidungshandels ausmachte.
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Der Fashion Onlinehandel: steigende Nutzerzahlen und Durchschnittserltse

Nutzerzahl und -anteil im Onlinehandel fiir Bekleidung in Deutschland
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= Anteil aktiver Online-Nutzer an Gesamtbevolkerung

Durchschnittlicher Erlos pro Nutzer im Onlinehandel fiir Bekleidung in Deutschland
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o Bis zum Jahr 2027 wird ein Anstieg der Online-Nutzerzahl auf rund 62 Mio. Nutzer im

Segment Bekleidung in Deutschland prognostiziert. Das entspricht einer Verdopplung
im Vergleich zum Jahr 2017 bzw. einer Steigerung von 27% im Vergleich zum Jahr 2022.
Dabei war der Anstieg im Zeitraum 2017 bis 2022 mit einem durchschnittlichen
jahrlichen Wachstum von 8,6% hoher, als der prognostizierte Anstieg von 2022 bis 2027
mit einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von 4,8% p.a. Grund fiir das hohere
Wachstum bis 2022 ist der beschleunigte Wandel des Kaufverhaltens der Kunden in
Folge der SchlieBungen bzw. deutlichen Beschrankungen des stationaren Einzelhandels
wahrend der COVID-19 Pandemie.

o Der Anteil der Nutzer im Onlinehandel an der Gesamtbevolkerung umfasst alle Personen

in Deutschland, die im Marktsegment fur Bekleidung aktive Accounts unterhalten und
zahlungspflichtige Transaktionen abwickeln. Fiir das Jahr 2027 wird ein Anteil von ca.
75% der Bevolkerung Deutschlands erwartet. Insofern ist weiteres Wachstum moglich,
jedoch nach oben begrenzt.

Der durchschnittliche Erlos pro Nutzer beschreibt den durchschnittlichen jahrlichen
Umsatz pro zahlendem Kunden im Onlinehandel fiir Bekleidung. Dieser wuchs
insgesamt von EUR 257,0 im Jahr 2017 auf EUR 311,0 im Jahr 2022. Das entspricht
einer Wachstumsrate von 3,4% p.a. Fur den Zeitraum 2022 bis 2027 wird mit einem
jahrlichen durchschnittlichen Wachstum von 9,4% p.a. ein deutlich hoheres Wachstum
erwartet.

Der durchschnittliche Erlos fiir Damenbekleidung im Onlinehandel (2022: EUR 393,2)
liegt dabei hoher als der Gesamtdurchschnitt, wobei vergleichbare Wachstumsraten zu
beobachten waren bzw. erwartet werden. Im Segment Luxusbekleidung hingegen wird
pro Kunde jahrlich ein Durchschnittserlos (2022: EUR 93,7) deutlich unter dem
Gesamtdurchschnitt erwartet, ebenfalls lag die jahrliche Wachstumsrate von 2017 bis
2022 im Mittel lediglich bei 6,5% p.a.. Fur den Zeitraum 2022 bis 2027 wird ein
durchschnittliches jahrliches Wachstum von 6,4% p.a. erwartet und liegt damit
ebenfalls unter dem Wachstum des Erloses des Gesamtmarkts (Total).
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Der Onlinehandel wird der grof3te Vertriebskanal im Luxus-Segment

Anteil verschiedener  Vertriebskandle am Markt fiir personliche Luxusgiiter
(in Mord. EUR) 281 290 370
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o Die Unternehmensberatung Bain & Company Inc., Boston/USA (,,Bain“) definiert den
Markt der personlichen Luxusgiiter als Markt fur hochwertigste Produkte in den
Kategorien Lederwaren, Beauty, Kleidung, Uhren, Schuhe und Schmuck.

0 In diesem Markt kann eine unterschiedliche Entwicklung der verschiedenen
Vertriebskanale identifiziert werden. Laut Bain wird der Onlinehandel in Zukunft den
starksten Vertriebsweg fiir Einkaufe im Luxus-Segment ausmachen. Dies wird als einer
der bedeutendsten Trends im Luxusgiitermarkt bezeichnet (s. Bain: ,,From Surging
Recovery to Elegant Advance: The Evolving Future of Luxury“, S. 17). Wurden im Jahr
2019 noch 12% der Einkaufe in diesem Segment online getatigt, soll der Anteil im Jahr
2025 bei 30% liegen.

o Der Schuhhandel (Gesamt) verzeichnete in den Jahren 2019 und 2020 vor dem
Hintergrund der Einschrankungen in Folge der COVID-19 Pandemie Umsatzriickgange.
Aufgrund der zeitweisen SchlieBung des stationaren Handels war der Trend im
Onlinehandel gegenlaufig zum Gesamtmarkt. Im Jahr 20022 verzeichnete der
Schuhhandel (Gesamt) aufgrund des Nachholbedarfs der Konsumenten wieder einen
Umsatzwachstum(s. HDE Online-Monitor 2023, S. 12). Der Schuhhandel hat sich dabei
wieder auf den wahrend der COVID-19 Pandemie nahezu zum Erliegen gekommen
stationaren Handel verlagert, so dass der Onlinehandel fir Schuhe im Jahr 2022
rucklaufig war.

o Diese Entwicklung deckt sich mit der allgemeinen Entwicklung des Onlinehandels (vgl.
Markt- und Wettbewerbsanalyse S. 35ff. ). Fur die Jahre 2023 bis 2027 wird fir den
Gesamtmarkt flir Schuhe ein Umsatzwachstum in einer Bandbreite von 3,3% bis 4,4%
erwartet. Fir den Onlinehandel werden insgesamt hohere Wachstumsraten
insbesondere fur das Jahr 2023 erwartet.
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Starkes Wachstum des Plattformmodells im Onlinehandel

Wachstum der Onlineumsatze verschiedener Handlerformate Plattformmodelle im Onlinehandel (Forts.)

 Der Verkauf auf Marktplatzen konnte als einziges Handlerformat im Jahr 2022 ein
Umsatzwachstum erzielen. Laut dem HDE liegt der Anteil der Marktplatze am

2 Onlinehandel bei 50%. Der GroBteil ist dabei auf ,Amazon Marketplace“

0 zurickzufiihren. Der Anteil der weiteren Marktplatze betragt im Jahr 2022 11% (s. HDE

S Online-Monitor 2023, S. 26). Die weiteren Marktplatze schlieBen auch
= 2 Plattformbetreiber wie AboutYou oder Zalando mit ein.

4 2,8  Fur alle anderen Handlerformate war Jahr 2022 ein negatives Umsatzwachstum zu

beobachten, welches sich mit dem allgemeinen Markttrend deckt. Handler mit

6 -5,1 stationarer DNA, die wahrend der COVID-19 Pandemie durch Click&Collect-Dienste

Stationire DNA Verkauf auf Hersteller DNA Online DNA Versender DNA ihren Anteil im Onlinehandel ausbauen konnten, erfuhren 2022 einen Umsatzriickgang
Marktplatzen (ohne von 2,8%.
Marktplatze)

m Wachstum Onlineumsatz 2021 - 2022
Quelle: HDE Online-Monitor 2023, S. 25

Plattformmodelle im Onlinehandel

Eine Online Plattform verbindet Nachfrager und Anbieter von bestimmten
Dienstleistungen oder Produkten unmittelbar oder mittelbar miteinander, in dem das
Plattformunternehmen die Produkte bei Vertragsabschluss zunachst selbst erwirbt und
an den Endkunden weiterverauBert. Dies trifft fur B2C und B2B gleichermaBen zu.

Im Gegensatz zu reinen Marktplatzen werden neben einem Handelsplatz auch
zusatzliche Servicedienstleistungen rund um den Verkauf angeboten. Marktplatze
konnen also ebenso Plattformen sein, wenn sie bestimmte Voraussetzungen erfullen.

Beispiele ~ fur Online Plattformen mit Marktplatzen und zusatzlichen
Unternehmensleistungen in Logistik, Finanzen und Marketing sind etablierte Anbieter
wie Amazon, AboutYou und Otto.

Der Handelsverband Deutschland (HDE) unterscheidet im Online-Monitor 2023 flnf
verschiedene Handlerformate und analysiert deren Umsatzwachstum. Die
Unterscheidung erfolgt anhand der Herkunft bzw. der geschaftlichen Basis, welche
,,DNA*“ genannt wird. Somit sind bspw. Anbieter mit ,Versender DNA“ institutionelle
Versandhandler, wahrend Onlineshops mit ,stationarer DNA“ ihren Verkauf
ursprunglich ausschlieBlich uber physische Ladengeschafte abwickelten.
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Kerntrends im Onlinehandel

o Laut dem gemeinsamen Bericht des Medieninstituts The Business of Fashion und der
Unternehmensberatung McKinsey , The State of Fashion 2023“ stellen verscharfte
Datenschutzbestimmungen eine besondere Herausforderung fir den Onlinehandel beim
zielgerichteten Marketing an potenzielle Kunden dar. Um diese Herausforderung zu
meistern, konnen breitere Kampagnen und Influencer-Marketing als alternative Ansatze
genutzt werden. Aufgrund dieser Einschrankungen wird die Kundenbindung zu einer
entscheidenden GroBe, da es schwieriger und insbesondere teurer geworden ist,
Neukunden zu akquirieren (s. The State of Fashion 2023, S. 98f).

o Der Aufbau einer langfristigen Kundenbeziehung kann insbesondere durch ein positives,
personalisiertes Einkaufserlebnis und individuelle Empfehlungen unterstitzt werden (s.
The State of Fashion 2023).
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fashionette AG — Wettbewerber im deutschen Markt

Wettbewerber im deutschen Markt
ABOUT YOU Holding SE

Best Secret GmbH

E. Breuninger GmbH & Co.
Farfetch Limited

Miinto ApS

mybestbrands GmbH

MYT Netherlands Parent B.V.
Otto GmbH & Co KG

YOOX Net-a-Porter Group
Zalando SE

Internetauftritt
aboutyou.de
bestsecret.com
breuninger.com
farfetch.com
miinto.de
mybestbrands.de
mytheresa.com
ottogroup.com
net-a-porter.com / mrporter.com
corporate.zalando.de

Quelle: Unternehmenswebsites, RUSSLER Analyse
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Wettbewerber

o In der nebenstehenden Tabelle sind Wettbewerber der fashionette AG im deutschen
Markt abgebildet, welche ahnlich wie die fashionette AG im Bereich Premium oder
Luxus Bekleidungsartikel und Accessoires im Onlinehandel bzw. uber Onlineplattformen

in Deutschland betreiben.

o Die fashionette Gruppe steht im Luxus-Bereich insbesondere im Wettbewerb mit der
Mytheresa Group GmbH?!, Aschheim (,,Mytheresa®), der Farfetch Limited, London
(,Farfetch®), der Miinto ApS, Kopenhagen (,,Miinto“) und der YOOX Net-a-Porter Group
S.p.A., Milan, insbesondere Uber die Websites: net-a-porter.com sowie mrporter.com,
(,YOOX Net-a-Porter Group*). Diese Unternehmen konzentrieren sich hauptsachlich auf
den Vertrieb von Luxuskleidung, -schuhen und -accessoires. Farfetch und Miinto

verfolgen einen Plattformansatz,

bei

dem

lokale Boutiquen mit Onlinekunden

zusammengefiihrt werden. Die YOOX Net-a-Porter Group hingegen setzt auf den
klassischen Onlinehandel, wahrend Mytheresa ein kombiniertes Geschaftsmodell

betreibt.

o Im Premium-Bereich steht die fashionette Gruppe insbesondere im Wettbewerb mit der
Best Secret GmbH, Dornach (,,Best Secret“) sowie E. Breuninger GmbH & Co., Stuttgart
(,,Breuninger). Breuninger bedient den gehobenen Markt fir Bekleidung, Accessoires

und Schuhe fiir Damen sowie Herren.

Breuninger betreibt

schwerpunktmafig

stationaren Handel. Best Secret vertreibt nach eigener Aussage Designerwaren zu

reduziertenPreisen.

o Die Wettbewerber Zalando SE, Berlin (,Zalando“), ASOS Plc, London, (,,ASOS“) sowie
ABOUT YOU Holding SE, Hamburg (,,ABOUT YOU*), Otto GmbH und Co KG, Hamburg
(,Otto“) verfiigen uber ein breiteres Spektrum an Bekleidung sowie Accessoires als die
zuvor genannten Wettbewerber. ABOUT YOU betreibt eine Fashion und Lifestyle
Onlineplattform in Europa. Dabei stellt die ABOUT YOU nicht nur einen Wettbewerber,
sondern auch als Plattform einen Vertriebsweg der fashionette AG dar. Zudem bietet
ABOUT YOU im B2B Bereich Onlinehandel, Software-, Operations- und Marketing-

Losungen an.

1: Die Mytheresa Group GmbH ist ein Tochterunternehmen der bérsennotierten MYT Netherlands Parent B.V.,

Aschheim.
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fashionette AG — Wetthewerber international

Wettbewerber (international)

Bergdorf Goodman, Inc.

Internetauftritt

bergdorfgoodman.com

Hauptsitz
New York, NY, U.S.

Cettire Limited cettire.com Melbourne, Australien
J. Choo Limited row.jimmychoo.com London, U.K.
Jendaya Limited shopjendaya.com London, U.K.

Luxepolis Retail Services Pvt Ltd

luxepolis.com

Mumbai, Indien

Luxjoy Inc.

luxjoy.com

Taipeh, Taiwan

Luxury Promise Ltd.

luxurypromise.com

London, U.K.

Natbay Limited

natbay.com

Bangkok, Thailand

NR Wardrobe Fuss Private Limited

darveys.com

Neu Delhi, Indien

Sasom Company Limited

sasom.co.th

Bangkok, Thailand

Quelle: Unternehmenswebsites, RUSSLER Analyse

Quelle(n): ecommerceDB.com; Statista
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Wettbewerber Weltweit

Die nebenstehende Tabelle stellt internationale Wettbewerber dar, die ahnlich wie die
fashionette AG im Bereich Premium oder Luxus, Bekleidungsartikel und Accessoires im
Onlinehandel bzw. uber Onlineplattformen vertreiben.

Luxepolis.com ist ein indischer Onlinehandler, der sich auf den Verkauf von
Luxusartikeln wie Schuhen, Taschen und Accessoires spezialisiert hat. Laut
Auswertungen von Amazon gilt Luxepolis innerhalb Indiens als einer der Onlinehandler
mit den meisten Besucherzahlen im Luxussegment.

Natbay Limited ist ein thailandisches Unternehmgn, das als Luxusmode- und Lifestyle-
Plattform fiir Kleidung und Accessoires tatig ist. Uber ihren Onlineshop bieten sie auch
weltweiten Versand an.

Relevant auch im internationalen Markt sind die bereits unter den Wettbewerbern im
deutschen Markt genannten und beschriebenen Anbieter Farfetch, YOOX Net-a-Porter
und Mytheresa, welche einen GroBteil ihrer Umsatzerlose auBerhalb Deutschlands
erwirtschaften.
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The Platform Group - Wettbewerber

Wettbewerber Internetauftritt

ABOUT YOU Holding SE
ALZURA AG

Amazon.com, Inc.

ANWR Media GmbH
Atalanda GmbH

BHG Group AB (publ)
BikeExchange Limited

E. Breuninger GmbH & Co.
Farfetch Limited
Machineseeker Group GmbH
Miinto Host A/S
Modehaus.de Marktplatz GmbH
Mytheresa Group GmbH'
myToys.de GmbH

OLX Global B.V.

Otto GmbH & Co KG

SIGNA Sports United N.V.
THG Plc

Wayfair Inc.

Zalando SE

aboutyou.de
tyre24.com
amazon.com
schuhe.de
bagmondo.de
wearebhg.com
bikeexchange.de
breuninger.com
farfetch.com
maschinensucher.de
miinto-group.com
modehaus.de
mytheresa.com
mirapodo.de
olxgroup.com
otto.de
fahrrad.de
thg.com
wayfair.com
zalando.de

Quelle: Unternehmenswebsites, RUSSLER Analyse
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Wettbewerber

Die nebenstehende Tabelle stellt Wettbewerber innerhalb Deutschlands dar, die ahnlich
wie The Platform Group eine Plattform-Strategie im Onlinehandel verfolgen.

The Platform Group hat nach eigenen Angaben einen Wettbewerbsvorsprung im Bereich
der branchenspezifischen Plattformlosungen. Ihr Geschaftsmodell, welches ihren B2B
Partnern die Onlinehandel-Leistungen organisiert, verfolgen nur wenige Unternehmen.
Das Unternehmen sieht sich dabei nicht in Konkurrenz zu reinen Onlineshops.

Viele Beteiligungen des Unternehmens stehen in direkter Konkurrenz zu anderen
Onlineshops. Dazu zahlen bspw. die BikeExchange Limited, Sydney, die SIGNA Sports
United N.V., Berlin, die Machineseeker Group GmbH, Essen, Wayfair Inc., Boston,
sowie den bereits unter den Wettbewerbern der fashionette genannten Gesellschaften
Farfetch, Mytheresa, Breuninger und ABOUT YOU. Zusatzlich zu dem Plattformgeschaft
der ABOUT YOU bietet die Gesellschaft auch in einer B2B-Sparte Losungen fiir den
Onlinehandel wie bspw. Software-, Operations- und Marketing-Losungen an.

Als borsennotierter Wettbewerber innerhalb Deutschlands ist zudem Zalando
hervorzuheben. The Platform Group steht laut eigenen Angaben nicht in Konkurrenz
mit Zalando, da Zalando.de als Verkaufskanal fur The Platform Group dient. In Teilen
dhneln sich Bereiche des Geschiftsmodells beider Unternehmen. Ahnlich wie The
Platform Group bietet Zalando Handlern die Maoglichkeit, auf deren Onlineshops Artikel
zu verkaufen.

Verschiedene Gesellschaften stellen nicht nur Wettbewerber dar, sondern auch
Verkaufskanale der The Platform Group. Verkaufspartnerschaften bestehen unter
anderem mit Amazon, Zalando sowie Otto, so dass mit diesen Gesellschaften auch eine
Verkaufsbeziehung besteht.
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BEWERTUNGSGRUNDSATZE UND METHODEN

Allgemeine Bewertungsgrundlagen

0

Die im Folgenden wiedergegebenen Bewertungsgrundsatze gelten heute in der Theorie
und Praxis fur die Unternehmensbewertung als weitgehend gesichert und haben ihren
Niederschlag in der Literatur und in den Verlautbarungen des Instituts der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., insbesondere in dem IDW Standard:
»,Grundsatze zur Durchfihrung von Unternehmensbewertungen®“ (IDW S1 i.d.F. 2008,
verabschiedet am 2. April 2008), gefunden.

Nach herrschender Rechtsprechung und Bewertungspraxis, denen auch die vorliegende
Bewertung folgt, ist das Wertverhaltnis aus den objektivierten Unternehmenswerten
der Gesellschaften abzuleiten. Der objektivierte Unternehmenswert stellt einen
typisierten und intersubjektiv nachprifbaren Zukunftserfolgswert aus der Perspektive
eines inlandischen, unbeschrankt steuerpflichtigen Anteilseigners bei Fortfiihrung des
Unternehmens in unverandertem Konzeptdar.

Ertragswertverfahren

In der Betriebswirtschaftslehre, der Rechtsprechung und der Bewertungspraxis ist
allgemein anerkannt, dass der Ertragswert einen geeigneten MaBstab fir den
finanziellen Wert eines Unternehmens darstellt.

Nach IDW S1, Kapitel 2.1., kann die Ermittlung des Unternehmenswerts nach dem
Ertragswertverfahren oder nach einem Discounted Cash Flow-Verfahren erfolgen. Im
vorliegenden Fall wurde der Unternehmenswert nach dem von der Rechtsprechung in
Deutschland anerkannten Ertragswertverfahren ermittelt. Da bei gleichen
Bewertungsannahmen, insbesondere hinsichtlich der Finanzierung, beide Verfahren zu
gleichen Unternehmenswerten fiihren (vgl. IDW S1, Kapitel 7.1.), wurde auf eine
Darstellung der Unternehmenswerte nach einem Discounted Cash Flow-Verfahren
verzichtet.
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Ertragswertverfahren (Forts.)

Der Ertragswert eines Unternehmens bestimmt sich unter der Voraussetzung
ausschlieBlich finanzieller Ziele durch den Barwert der mit dem Eigentum an dem
Unternehmen verbundenen Nettozuflusse an die Unternehmenseigner
(Zukunftserfolgswert). Zur Ableitung des Barwerts dieser Uberschiisse wird ein
Kapitalisierungszinssatz herangezogen, der die Rendite aus einer zur Investition in das
zu bewertende Unternehmen adaquaten Alternativanlage reprasentiert (vgl. IDW S1,
Kapitel 2.1.).

Die zur Ermittlung des Ertragswerts zu diskontierenden Nettoeinnahmen der
Unternehmenseigner ergeben sich vorrangig aus den Ausschiittungen der vom
Unternehmen erwirtschafteten finanziellen Uberschisse. Eine
Unternehmensbewertung setzt daher die Prognose der entziehbaren kunftigen
finanziellen Uberschiisse des Unternehmens voraus. Bei der Ermittlung der den
Unternehmenseignern zuflieBenden Nettoeinnahmen sind auch die Thesaurierungen

finanzieller Uberschiisse des Unternehmens sowie die Verwendung nicht
ausgeschiitteter Betrage zu beriicksichtigen. Diese Betrage konnen zur Investition, zur
Tilgung von Fremdkapital oder zur Ruckfihrung von Eigenkapital (z.B.

Aktienruckkaufe) verwendet werden (vgl. IDW S1, Kapitel 4.4.1.1.).

Vergleichende Marktbewertungen mittels Multiplikatoren

o Derartige Multiplikator-Bewertungen stellen nur vereinfachte Wertfindungen dar, konnen

jedoch im Einzelfall Anhaltspunkte fiir eine Plausibilitatskontrolle bieten (vgl. IDW S 1
i.d.F. 2008, Tz. 143; OLG Dusseldorf, 29. Oktober 2018, 26 W 13/17, Tz. 55 (BeckRS);
kritisch zur Aussagekraft: OLG Frankfurt, 17. Januar 2017, 21 W 37/12, Tz. 146
(BeckRS); OLG Frankfurt 2. Mai 2011, 21 W 3/11, Tz. 83 (juris); OLG Frankfurt, 15.
Februar 2010, 5 W 52/09; Tz. 105 (juris); LG Minchen I, 2. Dezember 2016, 5 HK
5781/15, Tz. 62 (juris)). Nach Auffassung des OLG Stuttgart kann eine
Multiplikatoranalyse allenfalls das Ergebnis einer fundamentalen Bewertung bestatigen,
nicht aber widerlegen (vgl. OLG Stuttgart, 11. Januar 2021, 20 W 10/19, Beschlusstext
S. 23).
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BEWERTUNGSGRUNDSATZE UND METHODEN

(Unechte) Synergien ..
Anlassbezogene Typisierungen

Bei der Ermittlung des Zukunftserfolgswerts sind auch grundsatzlich solche Effekte zu
wiirdigen, die durch den wirtschaftlichen Verbund zweier oder mehrerer Unternehmen
entstehen. Hierbei ist laut IDW S1 zwischen unechten und echten Synergien zu
unterscheiden.

So genannte unechte Synergieeffekte sind dadurch gekennzeichnet, dass sie sich ohne
Durchfiihrung der dem Bewertungsanlass zugrunde liegenden MaBnahme realisieren
lassen. Im Rahmen der Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts sind die
Uberschiisse aus unechten Synergieeffekten zu beriicksichtigen; jedoch nur insoweit,
als die Synergie stiftenden MaBnahmen bereits eingeleitet oder im
Unternehmenskonzept dokumentiert sind.

Stand-alone-Basis

Die Bewertung beider Bewertungsobjekte wurde auBerdem entsprechend der
herrschenden Meinung in der Rechtsprechung und der Betriebswirtschaftslehre auf
»stand-alone-Basis“ vorgenommen, das heiBt, alle positiven und negativen
Verbundeffekte, die erst durch die Transaktion erzielt werden konnen, wurden auBer
Betracht gelassen. Gleiches gilt fur solche Investitionen und Desinvestitionen und
sonstigen MaBnahmen, die nur unter der Bedingung der beabsichtigten Transaktion
durchgefiihrt werden konnen.

Phasenmethode

o Bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts ist von der Ausschiittung
derjenigen finanziellen Uberschiisse auszugehen, die nach Beriicksichtigung des
dokumentierten Unternehmenskonzepts und rechtlicher Restriktionen zur Ausschiittung
zur Verfugung stehen. Soweit die Planung zwei Phasen unterscheidet, ergeben sich die
Ausschiittungen der Uberschiisse sowie die Verwendung thesaurierter Betrige fiir die
erste Phase (so genannte Detailplanungsphase) aus der Planungsrechnung selbst. Im
Rahmen der zweiten Phase (so genannte Fortfiihrungsphase oder ewige Rente) ist
grundsatzlich typisierend anzunehmen, dass das Ausschiittungsverhalten des zu
bewertenden  Unternehmens  aquivalent zum  Ausschuttungsverhalten  einer
Alternativanlage ist, sofern nicht Besonderheiten der Branche, der Kapitalstruktur oder
der rechtlichen Rahmenbedingungen zu beachten sind. Fur die thesaurierten Betrage
wird die Annahme einer kapitalwertneutralen Verwendung getroffen und diese fiktiv
zugerechnet (vgl. IDW S1, Kapitel4.4.2.3.).

Gemal IDW S1 ist die personliche Ertragsteuer der Anteilseigner in die Ermittlung des
Unternehmenswerts einzubeziehen (vgl. IDW S1, Kapitel 4.4.2.5., Tz. 47). Allerdings
stellt der IDW S1 klar, dass in Abhangigkeit vom jeweiligen Bewertungsanlass eine
differenzierte und sachgerechte Typisierung, insbesondere in Bezug auf die
Anteilseigner, zu treffen ist. Hierbei wird konzeptionell zwischen einer mittelbaren
und einer unmittelbaren Typisierung unterschieden. Die mittelbare Typisierung
verzichtet auf eine explizite Beriicksichtigung personlicher Einkommensteuern bei der
Ermittlung der finanziellen Uberschiisse und des Kapitalisierungszinssatzes.

Bei gesellschaftsrechtlichen und vertraglichen Bewertungsanlassen i.S.d. IDW S1 werden
im Rahmen der Typisierung im Einklang mit der langjahrigen Bewertungspraxis und der
deutschen Rechtsprechung die steuerlichen Verhaltnisse einer inlandischen
unbeschrankt steuerpflichtigen natirlichen Person als Anteilseigner zu Grunde gelegt.
Bei dieser Typisierung sind sachgerechte Annahmen Uber die personliche Besteuerung
sowohl bei den finanziellen Uberschiissen als auch beim Kapitalisierungszinssatz zu
treffen (vgl. IDW S1, Kapitel4.4.2.5.).

Unterliegen die thesaurierungsbedingten (fiktiven oder tatsachlichen) - und den
Anteilseignern im Rahmen der Bewertung zugerechneten - Wertzuwachse (Kursgewinne)
einer effektiven VerauBerungsgewinnbesteuerung, ist dies bei der Bewertung zu
beriicksichtigen (vgl. IDW S1, Kapitel 4.4.2.3.).

Da der Unternehmenswert aus der Sicht der Unternehmenseigner ermittelt wird, ist
die Steuerbelastung der Anteilseigner auf die Ausschiittungen aus dem Unternehmen
sowie auf die Kursgewinne (insb. zugerechnete Thesaurierungsbetrage)einzubeziehen.

Bei der Bewertung von deutschen Kapitalgesellschaften ist zu bericksichtigen, dass
Zinseinkinfte und Ausschuttungen von Kapitalgesellschaften einem einheitlichen und
von den individuellen Verhaltnissen des Anteilseigners unabhangigen nominellen
Steuersatz in Hohe von 25% zuziglich Solidaritatszuschlag (SolZ) unterliegen. Gleiches
gilt seit dem 1. Januar 2009 fur realisierte Kursgewinne fir Erwerbe ab dem 1. Januar
2009.

GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



BEWERTUNGSGRUNDSATZE UND METHODEN

Anlassbezogene Typisierungen (Forts.)

Die effektive Steuerlast auf Dividenden entspricht regelmaBig der nominellen
Steuerbelastung. Die effektive Steuerlast der sich in  Wertsteigerungen
niederschlagenden Thesaurierungen hangt hingegen vom Zeitpunkt der Realisierung der
Wertsteigerung im Rahmen eines Verkaufs der Anteile ab. Sie reduziert sich mit
zunehmender Haltedauer des Wertpapiers durch den Anteilseigner. Unter steuerlichen
Gesichtspunkt besteht somit ein Anreiz fiir Anteilseigner zu einer langen Haltedauer
des Wertpapiers. Unter der Annahme langer Haltedauern und des damit
einhergehenden Abzinsungseffekts bedeutet dies einen gegeniiber dem nominellen
Steuersatz von 25% (zzgl. SolZ) deutlich geminderten effektiven Steuersatz fiir
VerauBerungsgewinne. Wir haben diesen im Rahmen der Bewertung mit der Halfte des
nominellen Steuersatzes angenommen (12,5% zzgl. SolZ).

Bei der Bewertung von Personenhandelsgesellschaften wird typisierend eine
Besteuerung angenommen, als ob es sich um eine deutsche Kapitalgesellschaft handeln
wirde, d.h. fir Bewertungszwecke ist sowohl eine Korperschaftsteuer- als auch
Gewerbesteuerbelastung auf Ebene der zu bewertenden Personenhandelsgesellschaft
anzunehmen. Auf Ebene der Gesellschafter wird eine Besteuerung analog der Aktionare
einer Aktiengesellschaft angenommen. Hierdurch wird die Aquivalenz zum
Kapitalisierungszinssatz gewahrt. Der Kapitalisierungszinssatz stellt die Rendite einer
Alternativanlage in Kapitalgesellschaften dar, welche einer aquivalenten Besteuerung
unterliegen.

Sonderwerte (Nicht-betriebsnotwendiges Vermogen)

Sachverhalte, die im Rahmen der Ertragswertermittlung nicht oder nur unvollstandig
abgebildet werden konnen, sind grundsatzlich gesondert zu bewerten und dem
Ertragswert mindernd oder erhohend hinzuzurechnen. Dabei sind die steuerlichen
Folgen auf Anteilseignerebene zu bericksichtigen. Neben dem  nicht-
betriebsnotwendigen Vermogen kommen dafiir unter anderem bestimmte Finanzaktiva
und steuerliche Effekte in Frage. Als nicht-betriebsnotwendig gelten solche
Vermogensteile, die frei verauBert werden konnen, ohne dass davon die eigentliche
Unternehmensaufgabe berihrt ware.
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Liquidationswert und Substanzwert

Erweist es sich insgesamt gegenuber der Unternehmensfortfiihrung als vorteilhafter, die
in den Unternehmen vorhandenen einzelnen Vermogensteile oder in sich geschlossene
Betriebsteile gesondert zu verauBern, kame als Unternehmenswert auch  der
Liquidationswert als Summe der durch Liquidation erzielbaren Nettoerlose in Betracht.

Da im vorliegenden Fall sowohl die fashionette Gruppe als auch die The Platform Group
unbefristet fortgefuhrt werden sollen und ferner davon auszugehen ist, dass der
jeweilige Ertragswert aufgrund der bei einer Liquidation anfallenden Kosten (zum
Beispiel Abfindungen, Entschadigungen) Uber dem entsprechenden Liquidationswert bei
unterstellter Zerschlagung liegen wirde, wurden diese Uberschlagig ermittelt und lagen
deutlich unter dem jeweiligen Ertragswert.

Die Bewertung der Substanz unter Wiederbeschaffungsgesichtspunkten fihrt zu dem so
genannten Rekonstruktionswert des Unternehmens, der wegen der im Allgemeinen
fehlenden immateriellen Werte nur ein Teilrekonstruktionswert ist. Dieser hat keinen
selbstandigen Aussagewert fir die Ermittlung des Gesamtwertes einer fortzufuhrenden
Unternehmung. Ein Substanzwert wurde deshalb nicht ermittelt.

Vergleichende Marktbewertungen mittels Multiplikatoren

Als Alternative zur Fundamentalbewertung nach dem Ertragswertverfahren konnen in
Einklang mit IDW S1 kapitalmarktorientierte Bewertungsmethoden wie die sogenannten
Multiplikator-Verfahren zur Plausibilisierung des  ermittelten Unternehmenswerts
herangezogen = werden. Dabei  werden  wertbildende  BezugsgroBen  von
Vergleichsunternehmen wie z.B. Umsatz, EBIT oder EBITDA in Relation zu deren
beobachtbaren Marktpreisen gesetzt und die so abgeleiteten Multiplikatoren auf die
entsprechende BezugsgroBe des zu bewertenden Unternehmens bezogen.

Die Marktpreise konnen dabei aus der Marktkapitalisierung borsennotierter
Vergleichsunternehmen abgeleitet werden (sog. ,,Borsen-Multiplikatoren®) oder aus
Preisen, die bei M&A-Transaktionen vergleichbarer Unternehmen beobachtet wurden
(sog. ,Transaktions-Multiplikatoren“). Zur Anwendung der Multiplikator-Verfahren
verweisen wir auf das entsprechende Kapitel unseres Gutachtens.
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PLANUNGSRECHNUNG

Beurteilung der Planungsplausibilitat gemaB IDW Praxishinweis 2/2017

GemaB IDW S1 ist die Prognose der kiinftigen finanziellen Uberschiisse durch den
Bewertungsgutachter hinsichtlich ihrer Plausibilitat zu beurteilen. Fir die Beurteilung
der Plausibilitat einer Planungsrechnung sind gemal des IDW Praxishinweises 2/2017
»,Beurteilung einer Unternehmensplanung bei Bewertung, Restrukturierung, Due
Diligence und Fairness Opinion“ (IDW PH 2/2017) Analysen zur rechnerischen und
formellen Plausibilitat, zur materiellen internen Plausibilitat und zur materiellen
externen Plausibilitat erforderlich.

o Unsere Beurteilung der rechnerischen und formellen Plausibilitat erfolgte im Rahmen
eigenstandiger Analysen der bewertungsrelevantenPlanungsrechnungen.

o Unsere Beurteilung der materiellen internen Plausibilitat basiert auf der von uns
eigenstandig vorgenommenen Unternehmensanalyse einschlieBlich einer
Vergangenheitsanalyse. Ziel ist dabei die Beurteilung der Nachvollziehbarkeit und
Konsistenz der Planung, der Detailplane und der zugrundeliegenden Annahmen
beziglich der tatsachlichen Geschaftsentwicklung der Jahre 2020 bis 2022, der daraus
ableitbaren  Potentiale  fir die  wirtschaftliche  Entwicklung und der
Unternehmensstrategie.

Neben der Vergangenheitsanalyse haben wir entsprechend dem IDW PH 2/2017 eine
Analyse der  Planungstreue  vorgenommen. Dabei  werden historische
Planungsrechnungen - im vorliegenden Fall fur die Jahre 2020 bis 2022 - mit den spater
tatsachlich realisierten Ergebnissen verglichen, um Erkenntnisse uber die Gute des
Planungsprozesses und deren Geeignetheit fir den vorliegenden Bewertungsanlass zu
gewinnen.

o Hierbei ist zu beachten, dass die weltweite wirtschaftliche Entwicklung der Jahre 2020
sowie 2021 gravierend durch die COVID-19 Pandemie gepragt war. Weder das AusmaR
noch die Dauer der wirtschaftlichen Folgen der COVID-19 Pandemie waren im
jeweiligen Zeitpunkt der Erstellung der Planungen fiir die Jahre 2020 und 2021
vorhersehbar.

Zudem war zu berucksichtigen, dass das Jahr 2022 durch die wirtschaftlichen
Auswirkungen des Kriegs in der Ukraine und der damit einhergehenden Rohstoffkrise
beeintrachtigt war. Weder das AusmaB noch die Dauer der wirtschaftlichen Folgen des
Kriegs in der Ukraine waren im Zeitpunkt der Erstellung der Planungen fir das Jahr
2022 vorhersehbar.
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Beurteilung der Planungsplausibilitat gemaB IDW Praxishinweis 2/2017 (Forts.)

Sowohl die COVID-19 Pandemie als auch der Krieg in der Ukraine fiihrte weltweit zu
einer erhohten Prognoseunsicherheit beziiglich jeglicher wirtschaftlichen Entwicklung,
die bei der Wiurdigung der Analyse der Planungstreue der Bewertungsobjekte
entsprechend zu berlicksichtigen ist.

Im Ergebnis war in Folge der massiven Beeintrachtigung der Rahmenbedingungen durch
die COVID-19 Pandemie sowie den Krieg in der Ukraine die Prognoseunsicherheit
temporar erhoht. Entsprechend ist die Aussagekraft der Analyse der Planungstreue in
diesen Geschaftsjahren eingeschrankt. Wir haben den Fokus der Untersuchung daher
auf die Identifikation systematischer Planungsverzerrungengelegt.

Unsere Beurteilung der materiellen externen Plausibilitat basiert auf der von uns
vorgenommenen Markt- und Wettbewerbsanalyse.

Wir haben entsprechend dem IDW PH 2/2017 die Planungssystematik beurteilt und in
Stichproben auf Konsistenz in zeitlicher Hinsicht, im Hinblick auf den Zusammenhang
zwischen Plan-Gewinn- und Verlustrechnung und Plan-Bilanz sowie die Konsistenz
zwischen den Detailplanen nachvollzogen.
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KAPITALISIERUNGSZINSSATZ
Basiszinssatz

Allgemein Basiszinssatz (Forts.)

Fir die Bewertung eines Unternehmens sind die kiinftig zu erwartenden
Nettoeinnahmen der Anteilseigner mit einem geeigneten Zinssatz auf den
Bewertungsstichtag zu diskontieren. Dieser Zinssatz wird aus dem (erwarteten) Ertrag
und dem Preis der im  Vergleich zum Bewertungsobjekt besten alternativen
Kapitalverwendung gebildet. Okonomisch reprasentiert der Kapitalisierungszinssatz die
Rendite aus einer zur Investition in das zu bewertende Unternehmen adaquaten
Alternativanlage und muss dem zu Kkapitalisierenden Zahlungsstrom hinsichtlich
Fristigkeit, Risiko und Besteuerung aquivalentsein.

Den Ausgangspunkt fur die Bestimmung der Rendite der Alternativanlage bildet die
Rendite einer Anlage in risikoaquivalente Unternehmensanteile. Dies gilt unabhangig
von der Rechtsform des zu bewertenden Unternehmens, da allen Anteilseignern
grundsatzlich die gleiche Alternativanlage zur Verfugung steht (vgl. IDW S1, Kapitel
7.2.4.1, Tz. 114). Die Alternativrendite zum Bewertungsobjekt stellt somit die aus
dieser Anlagemoglichkeit erzielbare Rendite dar (Kapitalisierungszinssatz).

Als AusgangsgroBen fir die Bestimmung von Alternativrenditen kommen insbesondere
Kapitalmarktrenditen fur Unternehmensbeteiligungen in Form eines Aktienportfolios in
Betracht. Renditen fur Unternehmensanteile lassen sich grundsatzlich in einen
risikolosen Anteil und eine von den Anteilseignern aufgrund der Ubernahme
unternehmerischen Risikos geforderte Risikopramie zerlegen (vgl. IDW S1, Kapitel
7.2.4.1., Tz. 115). Die risikolose Komponente des Kapitalisierungszinssatzes wird
hierbei regelmaRig aus der Rendite einer sicheren Staatsanleihe ermittelt (Basiszins).

Basiszinssatz

o Grundlage fur die Festlegung des Basiszinssatzes ist ein landesublicher Zinssatz fur eine
(quasi) risikofreie Kapitalmarktanlage. Im Hinblick auf ihren quasi-sicheren Charakter
erfiillen Anleihen der offentlichen Hand in Deutschland weitestgehend die Forderung
der Risikofreiheit.

Zur Einhaltung der Laufzeitaquivalenz ist grundsatzlich fir jedes Jahr mit dem
jeweiligen laufzeitadaquaten Zinssatz zu diskontieren. Fur die Bestimmung des
Basiszinssatzes kann von der Zinsstrukturkurve fir Staatsanleihen ausgegangen werden.

Zur objektivierten Schatzung der Zinsstrukturkurve kann auf die veroffentlichten
Regressionsparameter der Deutschen Bundesbank zurlickgegriffen werden. Diese lassen
eine auf empirischen Daten basierende Ableitung einer Zinsstrukturkurve fir einen
dreiBigjahrigen Zeitraum zu.

Zur Abbildung einer Zinsstrukturkurve mit einer unendlichen Laufzeit kann der
ermittelte Zero-Bond-Zinssatz fiur eine Restlaufzeit von dreiBig Jahren als nachhaltiger
Schatzwert angesetzt werden.

Aus Praktikabilitatsgrinden kann aus der Zinsstrukturkurve auch ein einheitlicher
Basiszins fur den gesamten Zeitraum, das heilt beginnend mit dem ersten Planjahr,
berechnet und verwendet werden. Der auf diese Weise abgeleitete einheitliche
Basiszinssatz wurde unter Verwendung der Zinsstrukturdaten der Deutsche Bundesbank
flr den Zeitraum vom 08. April 2023 bis 07. Juli 2023 in Hohe von 2,4669% ermittelt
und zur Glattung von kurzfristigen Marktschwankungen sowie moglicher Schatzfehler
insbesondere bei langfristigen Renditen gerundet auf 1/4-Prozentpunkte in einer Hohe
von 2,5% festgelegt.

Der Basiszins vor personlichen Steuern ist konsistent zu den bei der Ableitung der

Risikopramie getroffenen Annahmen, um den personlichen Einkommensteuersatz in
Hohe von 25% zzgl. Solidaritatszuschlag zu mindern. Es ergibt sich damit ein
barwertaquivalenter, fir den gesamten Prognosezeitraum einheitlicher Basiszins in
Hohe von 1,84% nach Einkommensteuer.
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Marktrisikopramie

Risikozuschlag Marktrisikopramie

Der risikolose Basiszins ist um einen Risikozuschlag zu erhohen. Dadurch soll das Risiko
eines unternehmerischen Engagements im Rahmen der Beteiligung an einem
Unternehmen abgebildet werden.

Bei der Ermittlung eines objektivierten Unternehmenswerts ist zur Bestimmung des
Risikozuschlags nicht auf die subjektiven Risikoneigungen einzelner
Unternehmenseigner, sondern auf die allgemeine Preisbildung am Kapitalmarkt
abzustellen. Dabei ist davon auszugehen, dass Investoren ein besonderes Risiko bei der
Geldanlage in Unternehmen (Anlegerrisiko) sehen. Der Risikozuschlag kann mit Hilfe
von Kapitalmarktpreisbildungsmodellen (CAPM, Tax-CAPM) aus den am Kapitalmarkt
empirischermittelten Aktienrenditen abgeleitet werden.

Das Capital Asset Pricing Model (CAPM) stellt in seiner Standardform ein Kapitalmarkt-
modell dar, in dem Kapitalkosten und Risikozuschlage ohne die Bericksichtigung der
Wirkungen von personlichen Ertragsteuern erklart werden. GemaB dem CAPM setzt sich
der Risikozuschlag aus der allgemeinen  Marktrisikopramie und dem
unternehmensspezifischen Betafaktor zusammen.

Da Aktienrenditen und Risikozuschlage grundsatzlich durch Ertragsteuern beeinflusst
werden, erfolgt eine realitatsnahere Erklarung der empirisch beobachtbaren
Aktienrenditen durch das Tax-CAPM, welches das CAPM um die explizite
Beriicksichtigung der unterschiedlichen Wirkungen personlicher Ertragsteuern in
Deutschland auf Zinseinkiinfte, Dividenden und Kursgewinne erweitert. Nach dem Tax-
CAPM setzt sich der Kapitalisierungszinssatz aus dem um die Ertragsteuer gekiirzten
Basiszinssatz und dem auf Basis des Tax-CAPM ermittelten Risikozuschlag nach
Ertragsteuern zusammen. Der Risikozuschlag nach Ertragsteuern ist analog zum CAPM
das Produkt aus dem unternehmensspezifischen Betafaktor und der Marktrisikopramie
nach Ertragsteuern.
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Nach dem CAPM ist die Marktrisikopramie eine ResidualgroBe zweier empirisch
beobachtbarer GroBen, namlich der Marktrendite (am Aktienmarkt erwirtschaftbare
Rendite) und dem risikolosen Basiszins:

= Marktrisikopramie = Marktrendite -Basiszinssatz

o Die Marktrisikopramie bringt zum Ausdruck, welche Mehrrendite Investoren gegeniiber

dem risikolosen Zins im Durchschnitt fiur eine Anlage in das risikobehaftete
Marktportfolio fordern, mithin also den Marktpreis fiir die Ubernahme von Risiko.
Ausgangspunkt jeglicher Betrachtung zur Marktrisikopramie ist somit immer die
Marktrendite.

Zur Bestimmung der Marktrisikopramie haben wir eigene Analysen vorgenommen.
Hierzu haben wir die am Kapitalmarkt beobachtbaren empirischen und implizit
erwarteten Marktrenditen sowie die daraus ableitbaren Marktrisikopramien untersucht.

Empirisch beobachtbare Marktrendite:

Wir haben die jahrlichen Renditen des Composite DAX (CDAX), der alle an der
Frankfurter Wertpapierborse im General Standard und Prime Standard notierten Aktien
umfasst, untersucht. Dabei haben wir zum einen die von Professor Richard Stehle
veroffentlichten Daten fir die Jahre 1955 bis 2011 verwendet und zum anderen fir die
Jahre 2012 bis 2022 korrespondierende Datenerhoben.

Im Rahmen dieser Analyse haben wir die beobachtbaren nominalen Renditen des CDAX
anhand des Verbraucherpreisindex flir Deutschland in reale Renditen uberfiihrt. Durch
die Betrachtung von realen Renditen werden Effekte eliminiert, die aus einer sich im
Zeitverlauf andernden Inflation resultieren.

Unsere fortlaufende Analyse des Mittelwerts der geometrischen und der arithmetischen
Durchschnittrenditen fiir den Zeitraum von 2000 bis 2022 zeigt, dass die reale jahrliche
Marktrendite in den letzten 21 Jahren in einer Bandbreite von rd. 7,3% bis 9,1% lag. Fur
den gesamten Analysezeitraum von 1955 bis Ende 2022 ergibt sich eine reale jahrliche
Marktrendite in einer Bandbreite von rd. 6,0% bis 8,6%.

Unter Berucksichtigung von langfristigen Prognosen der Inflation in Deutschland von
2,0% ergibt sich eine Bandbreite fiir die erwartete nominale Marktrendite von rd. 8,0%
und 10,6%.
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Marktrisikopramie

Marktrisikopramie nach dem Ertragswertmodell
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Marktrisikopramie (Forts.)
Implizit erwartete Marktrisikopramie

Wir haben die implizit erwarteten Marktrisikopramien unter Einbezug der Unternehmen
des DAX sowie des MDAX im Zeitraum 2010 bis Juni 2023 analysiert.

Die anhand von Ertragsprognosen der Analysten ermittelten impliziten Marktrenditen
liegen im Jahr 2023 in einer Bandbreite von 8,6% bis 9,0% vor personlichen Steuern,
aktuell betragt die implizite Marktrendite 9,0% vor personlichen Steuern.

o Unsere Analysen zur Marktrendite sowie zum Niveau des Basiszinssatzes zeigen, dass
die Marktrisikopramie vor personlichen Steuern in den Jahren 2022 und 2023 in einer
Bandbreite von 6,5% bis 8,3% und aktuell bei 6,5% liegt.
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Marktrisikopramie (Forts.)

Implizit erwartete Marktrisikopramie (Forts.)

o Erganzend haben wir die aktuellen Empfehlungen des FAUB zur Marktrisikopramie

herangezogen.

Der FAUB empfiehlt regelmaRig Bandbreiten fur die Marktrisikopramie vor sowie nach
personlichen  Einkommensteuern. Am  25. Oktober 2019 wurden ,Neue
Kapitalkostenempfehlungen des FAUB“ veroffentlicht, in denen vom FAUB erlautert
wird, dass die Kapitalkostenempfehlungen anzupassen sind, wenn die bisherigen
Empfehlungen insgesamt zu Kapitalkosten fiihren, die nicht mehr zu den empirischen
Beobachtungen am Kapitalmarkt passen.

Der FAUB hat in seiner Sitzung am 22. Oktober 2019 beschlossen, seine Empfehlung fir
die Marktrisikopramie vor personlichen Steuern auf 6,0% bis
8,0% anzuheben. Der FAUB weist darauf hin, dass er sich damit tendenziell am unteren
Ende beobachtbarer Gesamtrenditen des Marktes orientiert. Dies flhrte auch zu einer
entsprechenden Anpassung der Empfehlung fir die Marktrisikopramie nach
personlichen Steuern auf eine Bandbreite von nunmehr 5,0% bis 6,5%. Die
Veroffentlichungen  , Auswirkungen der Ausbreitung des Coronavirus auf
Unternehmensbewertungen® vom 26. Marz 2020 sowie ,Auswirkungen von Russlands
Krieg gegen die Ukraine auf Unternehmensbewertungen“ vom 20. Marz 2022 bestatigen
die am 22. Oktober 2019 empfohlenen Bandbreitenfir die Marktrisikopramie.

Vor dem Hintergrund der Kapitalmarktentwicklungen, unserer Analysen sowie im
Einklang mit den aktuellen Empfehlungen des FAUB haben wir eine Marktrisikopramie
nach personlicher Einkommensteuer von 5,50% fiir Bewertungszwecke zugrunde gelegt.
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Betafaktor

Betafaktor

Zur Bestimmung der unternehmensspezifischen Risikopramie wird nach dem (Tax-)
CAPM die Marktrisikopramie mit dem so genannten Betafaktor multipliziert, der das
unternehmens- und branchenspezifische Risiko ausdruckt.

Der Betafaktor dient im Rahmen des (Tax-)CAPM zur Messung des systematischen Anteils
des unternehmensspezifischen Risikos, durch dessen Hohe die Risikopramie bestimmt
wird. Dabei wird die unternehmensspezifische Risikopramie im Verhaltnis zu einer
Anlage in ein moglichst breit gestreutes Marktportfolio gemessen. Die Hohe des
Betafaktors gibt an, wie die Rendite der zu bewertenden Anlagemaoglichkeit bei einer
Anderung der Rendite in das Marktportfolio reagiert. Dabei bedeutet ein Betafaktor
groBer 1,0 ein im Vergleich zum Gesamtmarkt uberdurchschnittliches, ein Betafaktor
kleiner 1,0 ein im Vergleich zum Gesamtmarkt unterdurchschnittliches Risiko.
Entsprechend liegt die Risikopramie ober- oder unterhalb der Marktrisikopramie.

Die auf Grundlage von Kapitalmarktdaten erhobenen Betafaktoren umfassen sowohl die
operativen Risiken als auch die Finanzierungsrisiken eines Unternehmens. In der
Bewertungspraxis ist es Uublich, zunachst einen sog. unverschuldeten Betafaktor
abzuleiten, der ausschlieBlich die operativen Risiken eines Unternehmens widerspiegelt
(sog. ,unlevern“). Der Einfluss der Finanzierung auf die Unsicherheit der kiinftigen
finanziellen Uberschiisse wird dann in einem zweiten Schritt unter Beriicksichtigung
der individuellen periodenspezifischen Verschuldungssituation des Bewertungsobjekts
beriicksichtigt (sog.,relevern®).

Zur Ermittlung der verschuldeten Betafaktoren sowie der Uberfilhrung in
unverschuldete GroBen haben wir unsichere Steuervorteile angenommen und Debt Beta
beriicksichtigt.

Eigener Betafaktor der fashionette AG

Die Aktien der fashionette AG sind seit dem 29. Oktober 2020 im Freiverkehr der
Frankfurter Wertpapierborse im KMU-Wachstumsmarkt ,,Scale® notiert (s. Borsenkurs
S. 102ff).

Aufgrund der Borsennotierung der fashionette AG ist es grundsatzlich moglich den
eigenen Betafaktor der fashionette AG zubestimmen.
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Betafaktor (Forts.)

Wir haben die verschuldeten Betafaktoren der fashionette AG zum 19. Dezember 2022
und damit vor Bekanntgabe der VerauBerung des von der GENUI gehaltenen
Aktienpakets an der fashionette AG an die The Platform Group auf Basis sowohl
wochentlicher Renditeintervalle flir einen Beobachtungszeitraum von zwei Jahren bzw.
einem Jahr unter Einbezug des Handels im Freiverkehr ermittelt. Als Referenzindex
wurde jeweils ein moglichst breiter, landesspezifischer Index (CDAX) herangezogen.

Alle Betafaktoren haben wir anhand des t-Tests sowie des BestimmtheitsmaBes auf
statistische Validitat gepruft. Daruber hinaus haben wir die taglichen Handelsvolumina
und die durchschnittlichen, taglichen Geld- /Briefspannen analysiert. Die von uns
durchgefiihrten Analysen ergaben, dass der eigene Betafaktor nicht den erforderlichen
Gutekriterien geniigt (s. Anlage A).

Es waren keine validen Betafaktoren feststellbar. Der eigene Betafaktor der
fashionette AG ist damit fur Bewertungszwecke nicht geeignet.

o Vor diesem Hintergrund erfolgte die Ableitung des Betafaktors auf Basis einer Gruppe

von Vergleichsunternehmen (Peer Group).

Bezuglich der Auswahl der Gruppe von Vergleichsunternehmen bietet sich grundsatzlich
ein Vergleich mit Unternehmen der gleichen Branche an, die ahnliche Produkte
anbieten und denselben Makrostrukturen, bspw. einem ahnlichen  Wettbewerb
unterliegen.
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Betafaktor — fashionette AG

Nr. Unternehmen Land Branche Website

1. ASOSPlc GB Apparel Retail asos.com

2. Boot Barn Holdings, Inc. us Apparel Retail bootbarn.com

3. Foot Locker, Inc. us Apparel Retail footlocker.com
4. Genesconc. us Apparel Retail schuh.co.uk

5. Revolve Group, Inc. us Apparel Retail revolve.com

6. The Buckle, Inc. us Apparel Retail buckle.com

7. Urban Outfitters, Inc. us Apparel Retail urbanoutfitters.com
8. ZalandoSE DE Apparel Retail zalando.de

9. Footway Group AB (publ) SE Apparel Retail footway.com

10. Giglio.com S.p.A. IT Apparel Retail giglio.com

11. MYT Netherlands Parent B.V. DE Apparel Retail mytheresa.com
12. About You Holding SE DE Apparel Retail aboutyou.de

13. Farfetch Limited GB Apparel Retail farfetch.com

14. Global Fashion Group S.A. LU Apparel Retail theiconic.com.au
15. N Brown Group plc GB Apparel Retail jdwilliams.co.uk
16. Nelly Group AB (publ) SE Apparel Retail nelly.com

17. I\:guwb:iubbleroom Sweden AB SE Apparel Retail bubbleroom.se

Quelle: RUSSLER Analyse, S&P CapitallQ
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Betafaktor (Forts.)

In Einzelfallen bieten sich auch Vergleichsunternehmen anderer Branchen an, sofern die
wesentlichen ~ wertrelevanten Merkmale ubereinstimmen. Eine  absolute
Deckungsgleichheit der Unternehmen ist weder moglich noch erforderlich. Jedoch
sollten die kunftigen Einzahlungsiiberschiisse der als vergleichbar ausgewahlten
Unternehmen und des zu bewertenden Unternehmens einem weitgehend
Uibereinstimmenden operativen Risiko-/Chancen-Profil unterliegen.

Ableitung des Betafaktors anhand einer Peer Group

Mit Hilfe der Datenbank Capital IQ des Finanzinformationsdienstleisters S&P Global
Inc., New York/USA haben wir im ersten Schritt borsennotierte Unternehmen, die
vorwiegend im Bereich Bekleidungshandel mit Sitz in den entwickelten Markten
Europas bzw. in den USA und Kanada tatig sind, identifiziert (Industrieklassifizierung:
»Apparel Retail“). Hierbei haben wir ausschlieBlich Unternehmen mit einer
Marktkapitalisierung oberhalb von EUR 1 Mio. beriicksichtigt. Es wurden in diesem
ersten Schritt 77 Unternehmen identifiziert.

Im nachsten Schritt haben wir die Geschaftstatigkeit dieser Unternehmen unter
Einbezug offentlicher Informationen auf Vergleichbarkeit des Geschaftsmodells mit der
fashionette AG untersucht.

Die 17 resultierenden Unternehmen betreiben im Wesentlichen Onlinehandel bzw.
Onlineplattformen, uber die Bekleidung, Accessoires bzw. Schuhen angeboten werden,
ohne dass das Unternehmen selbst Hersteller der Mehrheit der verkauften Produkte ist.
Diese Unternehmen weisen ein hinreichend vergleichbares Risikoprofil auf.

In  einem weiteren Schritt haben wir Unternehmen ausgeschlossen, deren
Geschaftsentwicklung bzw. Prognose durch ein negatives Umsatzwachstum und/oder
fehlende Profitabilitat gepragt war bzw. ist.

Einzelne der resultierenden elf Unternehmen setzen abweichende
Geschaftsschwerpunkte und bedienen andere Kundengruppen. Eine unmittelbare
Vergleichbarkeit einzelner Unternehmen bzw. von Teilgruppen der Unternehmen ist
mangels hinreichender Deckungsgleichheit der Unternehmen nicht gegeben.

In der Gesamtschau bilden die auf der linken Seite dargestellten Unternehmen Nr. 1 bis
11 eine Gruppe hinreichend vergleichbarer Unternehmen, welche zu Zwecken des
Benchmarking verwendet wurde.
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Betafaktor — fashionette AG

Nr. Unternehmen Land Branche Website

1. ASOSPlc GB Apparel Retail asos.com

2. Boot Barn Holdings, Inc. us Apparel Retail bootbarn.com

3. Foot Locker, Inc. us Apparel Retail footlocker.com
4. Genescolnc. us Apparel Retail schuh.co.uk

5. Revolve Group, Inc. us Apparel Retail revolve.com

6. The Buckle, Inc. us Apparel Retail buckle.com

7. Urban Outfitters, Inc. us Apparel Retail urbanoutfitters.com
8. ZalandoSE DE Apparel Retail zalando.de

9. Footway Group AB (publ) SE Apparel Retail footway.com

10. Giglio.com S.p.A. IT Apparel Retail giglio.com

11. MYT Netherlands Parent B.V.  DE Apparel Retail mytheresa.com
12. About You Holding SE DE Apparel Retail aboutyou.de

13. Farfetch Limited GB Apparel Retail farfetch.com

14. Global Fashion Group S.A. LU Apparel Retail theiconic.com.au
15. N Brown Group plc GB Apparel Retail jdwilliams.co.uk
16. Nelly Group AB (publ) SE Apparel Retail nelly.com

17. I:guwbﬁubbleroom Sweden AB SE Apparel Retail bubbleroom.se

Quelle: RUSSLER Analyse, S&P CapitallQ

Sitz Index

Canada S&P/TSX Composite Index
China MSCI China Index
Germany CDAX Index (Total Return)
United Kingdom FTSE All-Share Index (GBP)
United States S&P 500
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Ableitung des Betafaktors anhand einer Peer Group (Forts.)

o Daher wurden diese elf Unternehmen im Rahmen der Wiirdigung der Planungsrechnung

der fashionette Gruppe als Benchmark beriicksichtigt.

o Wir haben die verschuldeten Betafaktoren fiir diese Vergleichsunternehmen iiber den

Gesamtzeitraum von fuinf Jahren auf Basis sowohl wochentlicher Renditeintervalle fur
einen Beobachtungszeitraum von zwei Jahren bzw. einem Jahr als auch monatlicher
Renditeintervalle fiir einen Beobachtungszeitraum von finf Jahren ermittelt. Als
Referenzindex wurde jeweils ein moglichst breiter, landesspezifischer Index
herangezogen.

o Alle Betafaktoren haben wir anhand des t-Tests sowie des BestimmtheitsmaBes auf

statistische Validitat gepriift. Darliber hinaus haben wir die taglichen Handelsvolumina
und die durchschnittlichen, taglichen Geld- / Briefspannen analysiert (siehe Anlage B).

Fir acht Unternehmen konnte eine hinreichende Anzahl an validen Betafaktoren
ermittelt werden (in der nebenstehenden Tabelle Nr. 1 bis Nr. 8).

Die hellgrau unterlegten Unternehmen Nr. 9 bis 11 konnen fiir die Ermittlung der
Kapitalkosten der fashionette AG nicht weiter beriicksichtigt werden, da fiur diese
Unternehmen keine bzw. nicht geniigend valide Betafaktoren ermittelt werden
konnten.

1 In einer Gesamtwiirdigung der Uiber den Gesamtzeitraum von funf Jahren auf Basis

unterschiedlicher  Renditeintervalle und  Beobachtungszeitraume  ermittelten
unverschuldeten Betafaktoren erachten wir einen unverschuldeten Betafaktor von 1,3
fur die Unternehmensbewertung der fashionette AG fur angemessen (siehe Anlage A).

Diesen unverschuldeten Betafaktor haben wir an die erwartete Kapitalstruktur der
fashionette AG angepasst (sog. ,Relevern). Diese Anpassungen haben wir fiir jedes
einzelne Planjahr sowie fiir den Zeitraum der ewigen Rente ab dem Jahr 2030
periodenspezifisch vorgenommen.
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KAPITALISIERUNGSZINSSATZ
Betafaktor — The Platform Group

Nr. Unternehmen Land Branche Website

1. Alibaba Group Holding Limited CN Broadline Retail alibaba.com

2. Amazon.com, Inc. us Broadline Retail amazon.com

3. Auto Trader Group plc GB Interactive Media and Services autotrader.co.uk
4. CarGurus, Inc. us Interactive Media and Services cargurus.com

5. Cars.comInc. us Interactive Media and Services cars.com

6. eBayInc. us Broadline Retail ebay.com

7. GoDaddy Inc. us Internet Services and Infrastructure godaddy.com

8. Shopify Inc. CA Internet Services and Infrastructure shopify.com

9. Zalando SE DE Apparel Retail zalando.de

10. Allegro.eu SA LU Broadline Retail allegro.eu

11. BHG Group AB (publ) SE Home Improvement Retail wearebhg.com

12. Bike24 Holding AG DE Other Specialty Retail bike24.com

13. YOCAG DE Interactive Media and Services yoc.com

14. About You Holding SE DE Apparel Retail aboutyou.de

15. BigCommerce Holdings, Inc. us Internet Services and Infrastructure bigcommerce.com
16. BikeExchange Limited AU Other Specialty Retail bikeexchange.com.au
17. Emerge Commerce Ltd. CA Internet Services and Infrastructure emerge-commerce.com
18. Global Fashion Group S.A. LU Apparel Retail theiconic.com.au
19. SIGNA Sports United N.V. DE Other Specialty Retail fahrrad.de

20. THGPlc GB Broadline Retail thg.com

21. VTEX GB Interactive Media and Services vtex.com

22. Wayfair Inc. us Homefurnishing Retail wayfair.com

Quelle: RUSSLER Analyse, S&P CapitallQ

Sitz

Canada

China

Germany

United Kingdom
United States

Index

S&P/TSX Composite Index
MSCI China Index

CDAX Index (Total Return)
FTSE All-Share Index (GBP)
S&P 500
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Betafaktor (Forts.)
Ableitung des Betafaktors anhand einer Peer Group
o Mit Hilfe der Datenbank Capital 1Q des Finanzinformationsdienstleisters S&P Global

Inc., New York/USA haben wir im ersten Schritt borsennotierte Unternehmen, die
vorwiegend im Bereich des Angebots bzw. der Bereitstellung von Plattformen mit Sitz
in den entwickelten Markten Europas bzw. in den USA und Kanada tatig sind,
identifiziert (Industrieklassifizierungen: ,,Interactive Media and Services“ bzw.
LHinternet Services and Infrastructure®). Hierbei haben wir ausschlieBlich Unternehmen
mit einer Marktkapitalisierung oberhalb von EUR 1 Mio. berlicksichtigt. Diese Auswahl
an Unternehmen haben wir um weitere Unternehmen mit einem zur The Platform
Group vergleichbaren Geschaftsmodell erganzt, welche einer abweichenden
Industrieklassifizierungen zugeordnet werden. Es wurden in einem ersten Schritt 222
Unternehmen identifiziert.

Im nachsten Schritt haben wir die Geschaftstatigkeit dieser Unternehmen unter
Einbezug offentlicher Informationen auf Vergleichbarkeit des Geschaftsmodells mit der
The Platform Group untersucht.

Die 22 resultierenden Unternehmen betreiben
unterschiedlichem Branchenfokus und weisen ein
Risikoprofil auf.

Online Plattformen mit
hinreichend vergleichbares

In einem weiteren Schritt haben wir Unternehmen ausgeschlossen, deren
Geschaftsentwicklung durch ein negatives Umsatzwachstum und/oder fehlende
Profitabilitat gepragt war. Dies filhrte zum Ausschluss weiterer acht Unternehmen.

Einzelne  der  resultierenden 13 Unternehmen setzen abweichende
Geschaftsschwerpunkte und bedienen andere Kundengruppen. Eine unmittelbare
Vergleichbarkeit einzelner Unternehmen bzw. von Teilgruppen der Unternehmen ist
mangels hinreichender Deckungsgleichheit der Unternehmen nicht gegeben.

In der Gesamtschau bilden die 13 Unternehmen eine Gruppe hinreichend vergleichbarer
Unternehmen.
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KAPITALISIERUNGSZINSSATZ
Betafaktor — The Platform Group

Nr. Unternehmen Land Branche Website

1. Alibaba Group Holding Limited CN Broadline Retail alibaba.com

2. Amazon.com, Inc. us Broadline Retail amazon.com

3. Auto Trader Group plc GB Interactive Media and Services autotrader.co.uk
4. CarGurus, Inc. us Interactive Media and Services cargurus.com

5. Cars.comInc. us Interactive Media and Services cars.com

6. eBayInc. us Broadline Retail ebay.com

7. GoDaddy Inc. us Internet Services and Infrastructure godaddy.com

8. Shopify Inc. CA Internet Services and Infrastructure shopify.com

9. Zalando SE DE Apparel Retail zalando.de

10. Allegro.eu SA LU Broadline Retail allegro.eu

11. BHG Group AB (publ) SE Home Improvement Retail wearebhg.com

12. Bike24 Holding AG DE Other Specialty Retail bike24.com

13. YOCAG DE Interactive Media and Services yoc.com

14. About You Holding SE DE Apparel Retail aboutyou.de

15. BigCommerce Holdings, Inc. us Internet Services and Infrastructure bigcommerce.com
16. BikeExchange Limited AU Other Specialty Retail bikeexchange.com.au
17. Emerge Commerce Ltd. CA Internet Services and Infrastructure emerge-commerce.com
18. Global Fashion Group S.A. LU Apparel Retail theiconic.com.au
19. SIGNA Sports United N.V. DE Other Specialty Retail fahrrad.de

20. THGPlc GB Broadline Retail thg.com

21. VTEX GB Interactive Media and Services vtex.com

22. Wayfair Inc. us Homefurnishing Retail wayfair.com

Quelle: RUSSLER Analyse, S&P CapitallQ

Sitz

Canada

China

Germany

United Kingdom
United States

Index

S&P/TSX Composite Index
MSCI China Index

CDAX Index (Total Return)
FTSE All-Share Index (GBP)
S&P 500
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Betafaktor (Forts.)

Ableitung des Betafaktors anhand einer Peer Group (Forts.)

Daher wurden diese 13 Unternehmen im Rahmen der Wirdigung der Planungsrechnung
der The Platform Group als Benchmark berucksichtigt.

Wir haben die verschuldeten Betafaktoren fur diese Vergleichsunternehmen Uber den
Gesamtzeitraum von funf Jahren auf Basis sowohl wochentlicher Renditeintervalle fir
einen Beobachtungszeitraum von zwei Jahren bzw. einem Jahr als auch monatlicher
Renditeintervalle flr Beobachtungszeitraum von fiinf Jahren ermittelt. Als
Referenzindex wurde jeweils ein moglichst breiter, landesspezifischer Index
herangezogen.

Alle Betafaktoren haben wir anhand des t-Tests sowie des BestimmtheitsmaBes auf
statistische Validitat geprift. Darliber hinaus haben wir die taglichen Handelsvolumina
und die durchschnittlichen, taglichen Geld- / Briefspannen analysiert (siehe Anlage B).

Fir neun Unternehmen konnte eine hinreichende Anzahl an validen Betafaktoren
ermittelt werden (in der nebenstehenden Tabelle Nr. 1 bis Nr. 9).

Die hellgrau unterlegten Unternehmen Nr. 10 bis 13 konnen fir die Ermittlung der
Kapitalkosten der Platform Group nicht weiter berucksichtigt werden, da fiir diese
Unternehmen keine bzw. keine hinreichende Anzahl an validen Betafaktoren ermittelt
werden konnten.

In einer Gesamtwirdigung der uUber den Gesamtzeitraum von fiinf Jahren auf Basis
unterschiedlicher  Renditeintervalle und  Beobachtungszeitraume  ermittelten
unverschuldeten Betafaktoren erachten wir einen unverschuldeten Betafaktor von 1,2
fur die Unternehmensbewertung der The Platform Group fir angemessen.

Diesen unverschuldeten Betafaktor haben wir an die erwartete Kapitalstruktur der The
Platform Group angepasst (sog. ,,Relevern®). Diese Anpassungen haben wir fir jedes
einzelne Planjahr sowie fiir den Zeitraum der ewigen Rente ab dem Jahr 2030
periodenspezifisch vorgenommen.
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KAPITALISIERUNGSZINSSATZ
Wachstumsabschlag — fashionette AG und The Platform Group

Wachstumsabschlag Wachstumsabschlag (Forts.)

Das Wachstum finanzieller Uberschiisse von Unternehmen basiert grundsitzlich auf der
Thesaurierung von erwirtschafteten Uberschiissen und deren Wiederanlage sowie aus

o Im Nachgang zur COVID-19 Pandemie und des Ausbruchs des Kriegs in der Ukraine wird
vom IMF in der Eurozone eine Inflationsrate von durchschnittlich 2,7% und in

Preis-, Mengen- und Struktureffekten.

Im Detailplanungszeitraum der Planjahre 2023 bis 2029 sind diese Wachstumspotentiale
in der Planungsrechnung und somit in den finanziellen Uberschiissen abgebildet und
durch konkrete MaBnahmen und Investitionen unterlegt. Der Ansatz eines zusatzlichen
Wachstumsabschlagsist nicht erforderlich.

In der Fortfihrungsphase ab dem Jahr 2030ff.
substanzerhaltende Investitionen angenommen.

(ewige Rente) werden lediglich

Es verbleiben im Wesentlichen Struktur- und Preiseffekte, die fir die Phase der ewigen
Rente finanzmathematisch als Wachstumsabschlag im Kapitalisierungszinssatz
angesetzt werden.

Wir gehen davon aus, dass die zu kapitalisierenden finanziellen Uberschiisse ab dem
Jahr 2030 (ewige Rente), fir die keine detaillierten Unternehmensplanungen bzw.
keine explizite Fortschreibung mehr vorliegen, aufgrund der Inflation, der Preis-,
Mengen- und Strukturveranderungen nachhaltig um 1,0% jahrlich wachsen (Vgl. IDW,
WPH Edition, Bewertung und Transaktionsberatung, Kap. C Tz. 127)

Zur Finanzierung des Wachstums in der Fortfiihrungsperiode ist eine Thesaurierung zu
berticksichtigen, die aus dem Finanzierungsbedarf nachhaltig inflationsbedingt
wachsender Aktiva und Passivaresultiert.

Fir die Bestimmung des preisbedingten Wachstums und damit des von uns
beriicksichtigten Wachstumsabschlags bildete die allgemeine Inflationserwartung einen
ersten Anhaltspunkt.

Die Europaische Zentralbank verfolgt ein Inflationsziel von 2,0% fir den
Eurowahrungsraum. In der Vergangenheit war zu beobachten, dass das inflationare
Wachstum regelmaBig unter dem durch die Zentralbank angegebenen Zielwert liegt. In
den Jahren 2019 bis 2021 wurde in der Eurozone eine durchschnittliche Inflationsrate
von 1,4% realisiert.
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Deutschland von durchschnittlich 2,9% im Zeitraum 2023 bis 2028 prognostiziert. Die
aktuelle Inflationsrate liegt unter anderem vor dem Hintergrund des Kriegs in der
Ukraine und der damit einhergehenden Rohstoffkrise deutlich Uber der
Langzeitprognose von 2,0%, welche im Euroraum ab 2026 bzw. in Deutschland ab 2027
wieder erreicht werden soll. In der Langzeitprognose geht das IMF fiir die einzelnen
Lander davon aus, dass sich die Inflation wieder normalisiert und ein Niveau von rd.
2,0% erreicht (vgl. Kapitel Markt- und Wettbewerb).

Hierzu ist zunachst festzustellen, dass die konkreten Preissteigerungen, denen die
fashionette sowie die The Platform Group unterliegen, von der allgemeinen
Geldentwertungsrate abweichen. Bei der Bemessung des Wachstumsabschlags ist
jedoch stets auf die Verhaltnisse des jeweiligen Unternehmens abzustellen.

Eine Uberwalzbarkeit der aus der Inflation abgeleiteten Preissteigerungen in voller
Hohe auf die Kunden der beiden Unternehmen kann daher nicht angenommen werden.

In einer Gesamtwirdigung haben wir sowohl fir die fashionette als auch die The
Platform Group den Wachstumsabschlag mit 1,0% festgelegt.
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I__(APITALISIERUNGSZINSSATZ
Ubersicht

Eigenkapitalkosten
Basiszinssatz U Deutsche Bundesbank o 2,5% (vor personlichen Steuern)

o 1,84% (nach personlichen Steuern)

Marktrisikopramie 0 Empfehlung des IDW / Empirische Studien / Analyse und kritische Wiirdigung 0 5,50% (nach personlichen Steuern)
RUSSLER

Betafaktor o Peer Group Unternehmen 0 1,30 o 1,20

unverschuldet

Eigenkapitalkosten 0 Eigenkapitalkosten unverschuldet 0 8,99% 0 8,44%

unverschuldet

Nachhaltige o Die nachhaltige Wachstumsrate bildet zukiinftige unternehmens- und o 1,0% o 1,0%

Wachstumsrate segmentspezifische Inflations- und Effizienzerwartungen ab
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SWOT-ANALYSE
fashionette AG

Starken
«Performante IT und
Datenlandschaft
«Leistungsfahige Logistik durch
externe Partnerschaft
«Starke Marktprasenz und
wachsende Bekanntheit im
Bereich Taschen
«Sich erganzende Produkte

Chancen

«Hoheres Wachstumspotential fur
Premium- und Luxus-
Modeaccessoires

«Uberdurchschnittliches Wachstum
relevanter Segmente post-COVID

«Einfuhrung weiterer Eigenmarken

«Erweiterung des Geschaftsmodells
moglich (Plattform)

«Regionale Expansion

Schwachen

«Abhangigkeit von externen
Dienstleistern (insb. Logistik)

«Begrenztes Produktsortiment
sowie Konzentration auf das
Premium- u. Luxussegment

«Konzentration auf Deutschland
sowie Niederlanden

«Starke Abhangigkeit von Top 20
Marken und Vergleichbarkeit des
Sortiments

« [nventarrisiko

Risiken
«Hoher Wettbewerb im Markt

«Stagnation im eCommerce u.
Schwachung des Konsumklimas

«Veranderung des Google-Ranking

«Selektiver
Vertrieb/Beschrankungen
einzelner Marken

«Neue Zollregelungen

Starken der fashionette Gruppe (,,Strengths“)

Die fashionette Gruppe verfligt Uber eine leistungsfahige IT und Datenlandschaft, die es
ihr ermoglicht Innovationen gezielt und in kurzer Zeit umzusetzen. Hierdurch ist es ihr
moglich auf neue Anforderungen agil zu reagieren.

Exemplarisch konnen das Gréfenvergleichstool, das KI-Reranking-Tool und das
automatische Erstellen von Inhalten im Geschaftsbericht der fashionette AG als
Anwendungen der flexiblen IT Landschaft genannt werden.

Die benannten Tools konnen insbesondere zur Personalisierung des Angebots, einer der
zentralen Herausforderungen im Onlinehandel (vgl. u.a. McKinsey, The State of Fashion
2023, s. Kapitel ,,Digital Marketing Reloaded, S.98f.; Bain, From Surging Recovery to
Elegant Advance: The Evolving Future of Luxury) (s. Kapitel ,,Allgemeine

Markt- und Wettbewerbsanalyse“, S. 24ff.), genutzt werden.

o Die fashionette Gruppe nutzt in Deutschland einen externen Dienstleister fiur die

Logistik. Hierdurch soll eine Flexibilitat, sowohl in der Skalierbarkeit als auch in der
geographischen Breite erreicht werden. In den Niederlanden erfolgt dies intern.

Aufgrund der langjahrigen Spezialisierung im Bereich Taschen hat die Marke
fashionette gem. Marktforschung (2020) einen hohen Bekanntheitsgrad erreicht.

Das angebotene Sortiment bietet Potential, die Kundenbeziehung durch den
zusatzlichen Verkauf von sich erganzenden Produkten oder Dienstleistungen uber die
Websites der fashionette Gruppe starker zu monetarisieren und zu starken.

Schwachen des Geschaftsmodells (,,Weaknesses“)

o Die Auslagerungen von Logistikprozessen an einen externen Dienstleister flihren zu einer

hoheren Abhangigkeit. Ein Wechsel dieses Dienstleisters ware risiko- und
kostenbehaftet.

o Die Begrenzung des Produktsortiments im Wesentlichen auf Taschen, Schuhe und

Accessoires im Premium- u. Luxussegment fiihrt zu einer starkeren Abhangigkeit von
konjunkturellen Zyklen.

o Das Sortiment der fashionette Gruppe besteht hauptsachlich aus Markenprodukten und

nur zu einem geringen Anteil aus Eigenmarken. Dies fiihrt zu einer starken
Vergleichbarkeit des Sortiments und setzt die fashionette Gruppe einem entsprechend
hoheren Preiswettbewerb aus.

GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



SWOT-ANALYSE
fashionette AG

Starken
«Performante IT und
Datenlandschaft
«Leistungsfahige Logistik durch
externe Partnerschaft
«Starke Marktprasenz und
wachsende Bekanntheit im
Bereich Taschen
«Sich erganzende Produkte

Chancen

«Hoheres Wachstumspotential fur
Premium- und Luxus-
Modeaccessoires

«Uberdurchschnittliches Wachstum
relevanter Segmente post-COVID

«Einfuhrung weiterer Eigenmarken

«Erweiterung des Geschaftsmodells
moglich (Plattform)

«Regionale Expansion

Schwachen

«Abhangigkeit von externen
Dienstleistern (insb. Logistik)

«Begrenztes Produktsortiment
sowie Konzentration auf das
Premium- u. Luxussegment

«Konzentration auf Deutschland
sowie Niederlanden

«Starke Abhangigkeit von Top 20
Marken und Vergleichbarkeit des
Sortiments

« [nventarrisiko

Risiken
«Hoher Wettbewerb im Markt

«Stagnation im eCommerce u.
Schwachung des Konsumklimas

«Veranderung des Google-Ranking

«Selektiver
Vertrieb/Beschrankungen
einzelner Marken

«Neue Zollregelungen
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Schwachen des Geschaftsmodells (,,Weaknesses“) (Forts.)

Gleichzeitig erhohen sich die Abhangigkeiten der fashionette Gruppe zu den
vertriebenen Marken bzw. entsprechendenHerstellern.

o Durch die Bevorratung der Artikel muss die fashionette Gruppe diese vorfinanzieren und
tragt das Vermarktungsrisiko. Dies birgt die Gefahr, dass Warenbestande nur durch
Gewahrung von Rabatten und in Folge dessen teils nicht gewinnbringend abgesetzt
werden konnen.

Chancen des Geschaftsmodells (,,Opportunities*)

o Seit dem laufenden Geschaftsjahr fokussiert die fashionette AG ihr Angebot starker auf
das Luxussegment. Vor dem Hintergrund einer geringeren Online-Durchdringung wird
ein hoheres Wachstumspotenzial gegeniiber generalisierten Produktsegmenten und
Markten erwartet.

o Verschiedene Marktstudien® erwarten, dass der Onlineanteil im Premium Segment
Uberproportional wachst (Vgl. Markt- und Wettbewerbsanalyse). Dies flihrt zu einem
Wachstum des adressierbaren Markts der fashionette Gruppe. Wahrend der COVID-19
Pandemie wurde der Online Handel gemaB des Bundesverbands E-Commerce und
Versandhandels Deutschlands zur neuen Normalitat.

o Durch den Aufbau von Eigenmarken konnte die Abhangigkeit zu den Top 20 Modemarken
erreicht werden.

o Die eingeleitete Einfiihrung des Plattformgeschafts im Luxussegment zielt auf eine
attraktive Marktnische, in der bisher wenige Plattformanbieter tatig sind. Zudem
wirde im Plattformgeschaft das Inventarrisikoentfallen.

o Eine regionale Expansion erfolgte durch die Akquisition der Brandfield Gruppe in den
BENELUX Raum. Eine weitere organische regionale Expansion mittels bestehender
Infrastruktur in weitere Markte in Europa, USA und Asien wurde bereits initiiert und
soll weitere Chancen fur das Geschaft eroffnen.

1: siehe z.B.: The State of Fashion, BoF u. McKinsey & Company und From surging recovery to elegant advice,
Bain & Company
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SWOT-ANALYSE
fashionette AG

Starken
«Performante IT und
Datenlandschaft

«Leistungsfahige Logistik durch
externe Partnerschaft

«Starke Marktprasenz und
wachsende Bekanntheit im
Bereich Taschen

«Sich erganzende Produkte

Chancen

«Hoheres Wachstumspotential fur
Premium- und Luxus-
Modeaccessoires

«Uberdurchschnittliches Wachstum
relevanter Segmente post-COVID

«Einfuhrung weiterer Eigenmarken

«Erweiterung des Geschaftsmodells
moglich (Plattform)

«Regionale Expansion

Schwachen

«Abhangigkeit von externen
Dienstleistern (insb. Logistik)

«Begrenztes Produktsortiment
sowie Konzentration auf das
Premium- u. Luxussegment

«Konzentration auf Deutschland
sowie Niederlanden

«Starke Abhangigkeit von Top 20
Marken und Vergleichbarkeit des
Sortiments

« [nventarrisiko

Risiken
«Hoher Wettbewerb im Markt

«Stagnation im eCommerce u.
Schwachung des Konsumklimas

«Veranderung des Google-Ranking

«Selektiver
Vertrieb/Beschrankungen
einzelner Marken

«Neue Zollregelungen
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Risiken des Geschaftsmodells (,, Threats“)

Der Onlinehandel ist durch einen hohen Wettbewerbsdruck gepragt. Niedrige
Markteintrittsbarrieren ermoglichen es neuen Wettbewerbern, sich schnell auf dem
Markt zu etablieren. Eine Verscharfung des Wettbewerbs durch Senkung der
Verkaufsprovisionen eines Wettbewerbers konnte zu einer Verringerung der
Profitabilitat fuhren. So hatte beispielsweise Zalando wahrend der COVID-19 Pandemie
Zeitweise auf die Vergiitung durch Partner verzichtet bzw. diese stark reduziert.

Nach hohen Umsatzzuwachsen im Onlinehandel aufgrund der Einschrankungen im
stationaren Handel in Folge der COVID-19 Pandemie stellt eine anschlieBende
Stagnation ein Risiko fur das zuklinftige Wachstum dar.

o Eine Schwachung des Konsumklimas, ggf. bedingt durch anhaltende Inflation, wirde

sich auf das Umsatzpotential der fashionette Gruppe auswirken. Insbesondere das
Premium- und Luxussegment konnte von einer solchen Schwachung des Konsumklimas
beeintrachtigt sein, da Konsumenten diese Artikel ggf. als erstes einsparen. Ein
inflationares Umfeld kann zudem zu einer Kostensteigerung, die nicht
notwendigerweise vollstandig an den Endkunden weitergegeben werden kann, fiihren.
Einschrankend muss hier jedoch angefiihrt werden, dass in den vergangenen 15 Jahren
die Nachfrage nach Luxusartikeln positiv entwickelt hat und daher das Risiko begrenzt
erscheint.

o Eine Veranderung des Google Rankings kann zu einer deutlichen Verringerung der

Anzahl der Besuche der Online Plattform (,traffic“) und dementsprechend zu einer
Verringerung der Umsatzerlose fihren.

o Hersteller einzelner Marken konnten mit ihren Handlern vereinbaren, dass ihre Produkte

nicht mehr uber einzelne Plattformen vertrieben werden durfen. Dies ist aktuell bereits
bei ausgewahlten Luxusmarken der Fall, bspw. Louis Vuitton. Aufgrund der
Abhangigkeit der fashionette Gruppe von starken Marken kann sich dies negativ auf die
Ertragslage auswirken.

o Neue Zollregelungen konnen den Verkauf in Nicht-EU-Staaten unattraktiver machen.
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VERGANGENHEITSANALYSE
Ertragslage

fashionette Gruppe Historische Ertragslage

Die historische Ertragslage der fashionette AG wurde anhand der Gewinn-/

Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR Verlustrechnung der gepriiften IFRS-Konzernabschliisse der Jahre 2020 bis 2022
fashionette AG 95.339 108.925 115.153 9,9% analysiert.
5:::[::[:[:1:g By 22;2: 52533 :Z 0 Mit notariellem Kaufvertrag vom 29. Agril 2021 hat die fashionette AG 100% dgr Anteile
Konsolidierung 3.270) (3.364) A, an den Gesellschaften der Brandfield Gruppe erworben. Der rechtliche und
T r—— T T T 31.5% wirtschaftliche Ubergang erfolgte am 1. Juli 2021, entsprechend wurden die Brandfield
Sonstige Ertrige 950 2.438 2.279 54,9% Gesellschaften ab dem 1. Juli 2021 konsolidiert.

fashionette AG (57.606) (69.560) 2.204 n.a. Umsatzerlose

Brandfield B.V.* (13.061) 75 n.a.

Fastylo Holding B.V.* - - n.a. o Der Anstieg der Umsatzerlose im Jahr 2021 und 2022 ist stark durch den Erwerb der

Konsolidierung 277 - n.a. Brandfield Gruppe gepragt. Aus der Erweiterung des Konsolidierungskreises resultiert
Materialaufwand (57.606) (82.343) (102.342) 33,3% ein Anstieg der Umsatzerlose von TEUR 24.832 im Jahr 2021. Der Verdopplung der
Rohergebnis 38.684 53.851 64.682 29,3% Umsatze der Brandfield Gruppe 2021 auf das Geschaftsjahr 2022 resultiert aus dem
Personalaufwand (7.555) (9-887) (12.770) 30,0% erstmaligen, ganzjahrigen Einbezug in den Konzernabschluss. Das organische Wachstum
Sonstige Aufwendungen (25.257) (42.378) (53.914) 46,1% der fashionette Gruppe ist insbesondere auf die gestiegene Anzahl an Bestellungen
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 5.872 1.586 (2.001) n.a. zuruckzufiihren: So stieg die Anzahl der Bestellungen von ca. 1,06 Mio. in 2020 auf 1,54
Abschreibungen und Amortisationen (1.361) (2.097) (4.382) 79,5% Mio. in 2022.
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4.512 (512) (6.384) n.a.
Finanzertrige 18 15 14 12,6% Der Wert des Warenkorbs (Durchschnitt) weist Uber den Vergangenheitszeitraum
Finanzaufwendungen (1.484) (1.441) (1.679) 6,4% einen leicht ricklaufigen Trend auf, was jedoch durch den Konsolidierungseffekt der
Gewinn (Verlust) vor Steuern (EBT) 3.046 (1.937) (8.049) 62,6% Brandfield erklarbar ist. In der Einzelbetrachtung der fashionette AG ist ein
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (1.221) 237 1.790 n.a. Umsatzwachstum von 10,0% p.a. erkennbar.

Absicherung von Zahlungsstromen - wirksamer Teil der

Anderung des beizulegenden Zeitwertes (19 77 n.a.
Konzernergebnis (EAT) 1.825 (1.719) (6.082) 82,5%
Umsatzwachstum n.a. 40,3% 23,2%
in % der Umsatzerlose 5]
Rohergebnis 40,6% 40,3% 39,3%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 6,2% 1,2% -1,2%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4,7% -0,4% -3,9%
Konzernergebnis (EAT) 1,9% -1,3% -3,7%
Effektiver Steuersatz 40,1% 12,2% 22,2%
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VERGANGENHEITSANALYSE
Ertragslage

fashionette Gruppe Sonstige Ertrage

o Die sonstigen Ertrage beinhalten Ertrage aus Schadenersatz, Versicherungsleistungen

Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR Ertrage aus Wahrungseffekten, Ertrage aus abgeschriebenen Forderungen und Ertrage
fashionette AG 95.339 108.925 115.153 9,9% aus der Auflosung von Rickstelllungen. Ertrage aus Schadenersatz und
Brandfield B.V.* 25.169 50.209 n.a. Versicherungsleistungen entstehen im Rahmen des operativen Geschaftes durch den
Fastylo Holding B.V.* 2.933 2.747 n.a. Versand (z.B. verlorengegangenePakete).
Konsolidierung (3.270) (3.364) n.a. . . .. X X X X ..
T r—— T T T 31.5% o Die Sonstigen Ertrage im Jahr 2020 ergeben sich im Wesentlichen aus Ertragen aus
Sonstige Ertrige 950 2.438 2.279 54,9% abgeschriebenen Forderungen (TEUR 245), Versicherungsentschadigungen (TEUR 286)
fashionette AG (57.606) (69.560) 2.204 n.a. und Wahrungseffekten (TEUR 368).
i:::l:eil:]:gw “3'061_’ 7? :: Der Anstieg der Sonstigen Ertrage im Jahr 2021 resultiert im Wesentlichen aus
Konsolidierung - } i Schadensersatzlelstqugn aus dem Verlust von .\./orraten und Diebstahl (TEUR 1.218),
Versicherungsentschadigungen (TEUR 468) und Wahrungseffekten (TEUR 509).
Materialaufwand (57.606) (82.343) (102.342) 33,3%
Rohergebnis 38.684 53.851 64.682 29,3% Im Jahr 2022 verringerten sich die sonstigen Ertrage maBgeblich aufgrund geringerer
Personalaufwand (7.555) (9-887) (12.770) 30,0% Schadensersatzleistungen aus dem Verlust von Vorraten und Inventurdifferenzen (TEUR
Sonstige Aufwendungen (25.257) (42.378) (53.914) 46,1% 878). Zudem wurden geringere Ertrage aus Wahrungseffekten realisiert (TEUR
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 5.872 1.586 (2.001) n.a. 447) bei geringfligig hoheren Versicherungsentschadigungen (TEUR500).
Abschreibungen und Amortisationen (1.361) (2.097) (4.382) 79,5%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4.512 (512) (6.384) n.a. Materialaufwand
::::Z:tfr;j:dungen g 48148) § 44115; g 67: '12’3: o Der Materialaufwand beinhaltet die Aufwendungen fiir bezogene Handelswaren. Der
Gewinn (Verlust) vor Steuern (&87) 3’046 i '937) m '049) 62’6% Matenalaufwand in 2~(_)21 beriicksichtigt  bei  der fashlonett.e AG eine
: : : 2 Bestandsminderung in Hohe von TEUR 926 aufgrund von Inventurdifferenzen und
steuern vom Einkommen und vom Ertrag (220 27 1790 n-a Diebstahl. Dies flihrte zu Schadenersatzforderungen gegeniibber dem  Logistik-
Absicherung von Zahlungsstromen - wirksamer Teil der (19) 177 na. dienstleister, die in den sonstigen betrieblichen Ertragen und sonstigen Forderungen

Anderung des beizulegenden Zeitwertes

ausgewiesen sind. Der Materialaufwand der Brandfield beriicksichtigt die Abschreibung

Konzernergebnis (EAT 1.825 1.719 6.082 82,5% . . . . .
E EAD @719 (.08 der im Rahmen der Kaufpreisallokation aufgedeckten stillen Reserven im
Umeatzwachstam o 0 T Vorratsvermogen in Hohe von TEUR 723.
in % der Umsatzerldse o Die Materialaufwandsquote verschlechterte sich im Vergangenheitszeitraum leicht von
Rohergebnis 40,6% 40,3% 39,3% 60,4% im Jahr 2022 auf 62,0% im Jahr 2022.
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 6,2% 1,2% -1,2%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4,7% -0,4% -3,9%
Konzernergebnis (EAT) 1,9% -1,3% -3,7%
Effektiver Steuersatz 40,1% 12,2% 22,2%
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VERGANGENHEITSANALYSE
Ertragslage

fashionette Gruppe Personalaufwand

Gewinn- und Verlustrechnung

o Die Steigerung des Personalaufwands in den Jahren 2021 und 2022 ist insbesondere auf

TEUR den Erwerb der Brandfield Gruppe zuriickzufuhren. Die Personalaufwandsquote sank
fashionette AG 95.339 108.925 115.153 9,9% geringfiigig von 7,9 % in 2020 auf 7,7 % in 2022.
::;:e;jl;:g By 22;?: 52;33 :: o In Fqlge des IPOs der fashionettg AG wurde im Jahr 2020 eine erhbhtg variable
Konsolidierung 3.270) (3.364) na. Vergutung gezahlt. Im Jahr 2022 ist der Personalaufwand zudem durch die Zahlung
T e——— T e T 31.5% einer Inflationsausgleichpramie (TEUR 92,4) und Abfindungen (TEUR 143,3) bzw.
Sonstige Ertrage 950 2.438 2.979 54,9% Karenzentschadigungen (TEUR 110) gestiegen.
fashionette AG (57.606) (69.560) 2.204 n.a. o Die Brandfield Gruppe hat vor dem Hintergrund der selbststandigen Durchfuhrung der
Brandfield B.V.” (13.061) 7 n-a. Logistik durch eigene Mitarbeiter sowie des geringeren Gehaltsniveaus in den
Fastylo Holding B.V." : ; n-a Niederlanden eine - im Vergleich zur fashionette AG - geringere Personalaufwands-
Konsolidierung 277 : n-a quote. Im Jahr 2021 bzw. 2022 betrug diese fiir die fashionette AG 7,7 % bzw. 8,4 %,
Materialaufwand (57.606) (82.343) (102.342) 33,3% wiahrend die Personalaufwandsquote der Brandfield Gruppe 5,4 % bzw. 5,8 % betrug.
Rohergebnis 38.684 53.851 64.682 29,3%
Personalaufwand (7.555) (9.887) (12.770) 30,0% Der Anzahl der Mitarbeiter der fashionette Gruppe stieg im Wesentlichen in Folge des
Sonstige Aufwendungen (25.257) (42.378) (53.914) 46,1% Erwerbs der Brandfield Gruppe uber den Vergangenheitszeitraum von 148 Mitarbeitern
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 5.872 1.586 (2.001) n.a. auf 265 Mitarbeiter im Jahr2022.
Abschreibungen und Amortisationen (1.361) (2.097) (4.382) 79,5% . . . A )
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) AGiR 512) (6.384) A Der Personalaufwand pro Mitarbeiter reduzierte sich insbesondere aufgrund des
Finanzertrige 18 15 14 12,6% niedrigeren Gehaltsniveaus bei der Brandfield Gruppe von durchschnittlich EUR 51.046
Finanzaufwendungen (1.484) (1.441) (1.679) 6,4% im Jahr 2020 auf EUR 45.775 im Jahr 2021. Im Jahr 2022 erhoht sich der
Gewinn (Verlust) vor Steuern (EBT) 3.046 (1.937) (8.049) 62,6% Personalaufwand pro Mitarbeiter auf EUR48.188.
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (t.221) 237 1.790 n-a. o Die Umsatzerlése pro Mitarbeiter weisen eine &hnliche Entwicklung auf. Der
2::::‘5:“’? von Zahlungsstromen - wirksamer Teil der 19) 177 . durchschnittliche Umsatzerlds pro Mitarbeiter betrug 2020 TEUR 644 und sank im Jahr
g des beizulegenden Zeitvertes 2021 auf TEUR 619. Im Jahr 2022 stieg er wiederum leicht auf TEUR 623.
Konzernergebnis (EAT) 1.825 (1.719) (6.082) 82,5%
Umsatzwachstum n.a. 40,3% 23,2%
in % der Umsatzerlose
Rohergebnis 40,6% 40,3% 39,3%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 6,2% 1,2% -1,2%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4,7% -0,4% -3,9%
Konzernergebnis (EAT) 1,9% -1,3% -3,7%
Effektiver Steuersatz 40,1% 12,2% 22,2%
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Ertragslage

fashionette Gruppe Sonstige Aufwendungen

Sonstige Aufwendungen

o Die sonstigen Aufwendungen enthalten Vertriebskosten, Marketingaufwendungen,
Technologieaufwendungen sowie sonstige operative Kosten.

TEUR

Vertriebskosten (10.944) (17.222) (21.591) 40,5%

rar:ﬂ"rg"‘_“fwfe"d“gge" :?Z;;; “:Z';’: ‘2(‘2‘22';’: iij: o Uber den Vergangenheitszeitraum erhsht sich die Aufwandsquote von 26,5 % im Jahr
echnologieautwendungen . B . ) :

Sonstige jperative Kostgen (4.466) (4.177) (4.955) 5,3% 2020 auf 32,5 % im Jahr2022.

Sonstige Aufwendungen (25.257) (42.378) (53.914) 46,1% o Diese Entwicklung wird primar durch die Erhohung der Marketingkosten, sowohl in

absoluten Zahlen als auch in Prozent der Umsatzerlose getrieben: Neben Ausgaben flir

Umsatzerlgse 95.339 133.757 164.745 Anzeigen, Kooperationen und andere Werbeformen beinhalten diese auch Provisionen,

in % der Umsatzerlsse -26,5% -31,7% -32,7% die die fashionette Gruppe beim Verkauf uber Vertriebskanale Dritter zahlt.
,:Zr,tkre'fﬁ,t:ﬁ;';ndungen 19135; .11: ':f .1153,’21;: - Der Verkauf uber Vertriebskanale Dritter erfolgt insbesondere im Vertriebsmodell der
Technologieaufwendungen 1,1% 1% 1,4% Brandfield Gruppe im Rahmen der Vermarktung der Eigenmarke.
Sonstige operative Kosten -4,7% -3,1% -3,0% Die Aufwandsquote der Technologiekosten steigt liber den Vergangenheitszeitraum von

1,1% auf 1,4 %. Im Jahr 2022 sind die Technologiekosten im Wesentlichen aufgrund
hoherer Aufwendungen fur Lizenzkosten bei der Brandfield Gruppe gestiegen (+ TEUR

584).

o Die sonstigen operativen Kosten beinhalten im Wesentlichen Mieten, Rechts- und
Beratungskosten, Aufwendungen fir die Buchfuhrung und die Abschlussprifung,
Versicherungen, Reisekosten, Wahrungskurseffekte sowie weitere Verwaltungskosten.
Im Jahr 2020 sind insbesondere hohere Aufwendungen im Rahmen des Borsengangs
angefallen (TEUR 2.834). In 2021 sind fur den Erwerb der Brandfield Gruppe
vergleichsweise hohere Rechts- und Beratungskosten (TEUR 1.246) angefallen.

= In 2022 waren innerhalb der sonstigen Kosten hohere Aufwendungen bei einer Vielzahl
von Positionen beobachtbar, insbesondere fiir die Einstellung von Personal und
Aufwendungen fiir Leiharbeiter bei der Brandfield Gruppe. Die Rechts- und
Beratungskosten lagen mit TEUR 391 wieder auf einem niedrigeren Niveau.

o Die sonstigen operativen Kosten erhohten sich im Zeitraum von 2020 bis 2022 um
durchschnittlich 2,0 % p.a., was zu einer sinkenden Quote (in Relation zu den
gestiegenen Umsatzerlosen) fuhrt.
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Ertragslage

fashionette Gruppe Abschreibungen und Amortisationen

Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR

o Die Abschreibungen enthalten im Wesentlichen Abschreibungen auf Nutzungsrechte aus
Leasingvertragen sowie auf Sachanlagen und Inventar.

fasmon,etteAG* %339 108.925 115193 o Zu den Amortisationen zahlen die Abschreibungen auf immateriellen Vermogenswerte

Brandfield B.V. 25.169 50.209 n.a. .. . . . .

Fastylo Holding B.V.* 2033 2 747 ha und G.esch'aft.s- un'd'F'lrmenwerte.nSen 2021 fallen darunter auch die Abschrelbungen

Konsolidierung 3.270) (3.364) na. auf die die 1dent1f121e.rten Vermogenswerte ,,Marken- und Kundenbeziehungen“ aus

Umsatzerlsse 95.339 133.757  164.745 31,5% dem Erwerb der Brandfield Gruppe.

Sonstige Ertrége 950 2.438 2.279 54,9% o Im Jahr 2020 entfielen TEUR 342 der Abschreibungen (TEUR 440) auf Abschreibungen
fashionette AG. (57.606) (69.560) 2.204 n-a. auf Nutzungsrechte, weitere TEUR 59  entfielen auf die Abschreibungen auf
i::;l:el:j]:g Ly “3'061_) 7? :: Sachanlagen. Die Amortisationen entfielen vollstandig auf die Abschreibungen auf
E——— 77 ) . immaterielle Vermogensgegenstande (TEUR921).

Materialaufwand (57.606) (82.343) (102.342) 33,3% o Im Jahr 2021 stiegen die planmaRigen Abschreibungen und Amortisationen auf

Rohergebnis 38.684 53.851 64.682 29,3% TEUR 2.097. Der Anstieg von TEUR 737 wurde durch das Hinzukommen der

Personalaufwand (7.555) (9.887) (12.770) 30,0% Abschreibungen der Brandfield Gruppe (TEUR 541) getrieben. Die Abschreibungen und

Sonstige Aufwendungen (25.257) (42.378) (53.914) 46,1% Amortisationen der Brandfield Gruppe setzten sich maBgeblich aus den Abschreibungen

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 5.872 1.586 (2.001) n.a. auf IFRS 16 Nutzungsrechte (TEUR 110) und den Abschreibungen aus der PPA

Abschreibungen und Amortisationen (1.361) (2.097) (4.382) 79,5% (TEUR 320) zusammen. Zudem erfolgten Abschreibungen auf Inventar (TEUR 70) und

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4.512 (512) (6:384) n.a. selbsterstellte immaterielle Vermogenswerte wie Software und Datenbasis (TEUR 32).

Finanzertrage 18 15 14 -12,6%

Finanzaufwendungen (1.484) (1.441) (1.679) 6,4% o Im Jahr 2022 trieben maBgeblich die erhohten Abschreibungen der Brandfield Gruppe

Gewinn (Verlust) vor Steuern (EBT) 3.046 (1.937) (8.049) 62,6% fur IFRS 16 Nutzungsrechte (TEUR 121), auf Inventar (TEUR 57) sowie auf

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (1.221) 237 1.790 na. Vermogenswerte, welche in der PPA identifiziert wurden (TEUR 320), den Anstieg der

Absicherung von Zahlungsstrémen - wirksamer Teil der Abschreibungen um insgesamt TEUR 506. Bei der fashionette AG kompensierte der

Ainderung des beizulegenden Zeitwertes (19 77 n-a- Anstieg der Abschreibungen (TEUR 20) die Reduzierung der Amortisationen (TEUR 62)

Konzernergebnis (EAT) 1.825 (1.719) (6.082) 82,5% aus, was zu einer leichten Reduzierung der planmaBigen Abschreibungen und

Amortisationen um TEUR 42 fiihrte.

Umsatzwachstum n.a. 40,3% 23,2%

in % der Umsatzerlose

Rohergebnis 40,6% 40,3% 39,3%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 6,2% 1,2% -1,2%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4,7% -0,4% -3,9%
Konzernergebnis (EAT) 1,9% -1,3% -3,7%
Effektiver Steuersatz 40,1% 12,2% 22,2%
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Ertragslage

fashionette Gruppe

Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR

fashionette AG 95.339 108.925 115.153 9,9%
Brandfield B.V.* 25.169 50.209 n.a.
Fastylo Holding B.V.* 2.933 2.747 n.a.
Konsolidierung (3.270) (3.364) n.a.
Umsatzerldse 95.339 133.757 164.745 31,5%
Sonstige Ertrage 950 2.438 2.279 54,9%
fashionette AG (57.606) (69.560) 2.204 n.a.
Brandfield B.V.* (13.061) 75 n.a.
Fastylo Holding B.V.* n.a.
Konsolidierung 277 n.a.
Materialaufwand (57.606) (82.343) (102.342) 33,3%
Rohergebnis 38.684 53.851 64.682 | 29,3%
Personalaufwand (7.555) (9.887) (12.770) 30,0%
Sonstige Aufwendungen (25.257) (42.378) (53.914) 46,1%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 5.872 1.586 (2.001) n.a.
Abschreibungen und Amortisationen (1.361) (2.097) (4.382) 79,5%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4.512 (512) (6.384) n.a.
Finanzertrage 18 15 14 -12,6%
Finanzaufwendungen (1.484) (1.441) (1.679) 6,4%
Gewinn (Verlust) vor Steuern (EBT) 3.046 (1.937) (8.049) 62,6%
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (1.221) 237 1.790 n.a.
ébsicherung von Zahlungsstromen - wirksamer Teil der (19) 177 na.
Anderung des beizulegenden Zeitwertes
Konzernergebnis (EAT) 1.825 (1.719) (6.082) 82,5%
Umsatzwachstum n.a. 40,3% 23,2%
in % der Umsatzerlose
Rohergebnis 40,6% 40,3% 39,3%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 6,2% 1,2% -1,2%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 4,7% -0,4% -3,9%
Konzernergebnis (EAT) 1,9% -1,3% -3,7%
Effektiver Steuersatz 40,1% 12,2% 22,2%

Finanzertrage
o Die Finanzertrage stammen aus kundenbezogenen Verzugszinsen.
Finanzaufwendungen

Die Finanzaufwendungen setzen sich im Wesentlichen aus Zinszahlungen auf
verzinslichem Fremdkapital, Aufwendungen fiir die Finanzierung aus Ratenzahlungen
der Kunden der fashionette Gruppe, Abschreibungen auf Wertpapiere des
Umlaufvermogens und anderen Finanzaufwendungen zusammen.

o In den Jahren 2020 und 2021 leistete die fashionette Gruppe insbesondere
Zinszahlungen fur Factoring und Zinszahlungen aus Kontokorrentkonten. Die leicht
hoheren Zinsaufwendungen im Jahr 2022 ergeben sich aufgrund vergleichsweise
hoherer Zinsaufwendungen ausKontokorrentkonten.

o Die Quote der Finanzaufwendungen sank leicht von 1,6% auf 1,0% der Umsatzerlose.
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
o In den Jahren 2021 und 2022 wies die fashionette Gruppe einen latenten Steuerertrag

i.H.v. TEUR 107 bzw. 1.462 aus. Dieser resultierte in 2022 insbesondere aus
steuerlichen Verlusten in Hohe von TEUR1.216.

Absicherung von Zahlungsstromen

o Bei der Absicherung von Zahlungsstromen handelt es sich um Aufwendungen bzw.
Ertrage aus einem abgeschlossenen Zinssicherungsgeschaft (ZinsCap). Der jeweils
wirksame Teil des Geschaftes wird in der Gewinn-/Verlustrechnung erfasst.
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VERGANGENHEITSANALYSE
Vermdogenslage

fashionette Gruppe

Bilanz, jeweils zum 31. Dezember
TEUR

Langfristige Vermogenswerte 3.209 22.789 21.291
Sachanlagen 1.235 4.570 4.109
Immaterielle Vermogenswerte 1.819 6.542 5.780
Geschafts- oder Firmenwert 11.332 9.554
Latente Steueranspriiche 155 345 1.550
Andere fin. Vermdgenswerte inkl. Derivate - - 298

Kurzfristige Vermogenswerte 66.755 73.621 66.381
Vorrate 21.617 44.268 36.678
Riickgaberecht 1.982 3.372 3.307
Steuererstattungsanspriiche 49 277 1.188
Eg:j:;z:i: ?::rlz_;fifi::;gen und Leistungen und sonstige 11.036 17.519 19.022
Vorauszahlungen 236 988 1.134
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 31.835 7.198 5.053

Summe Aktiva 69.964 96.410 87.672

Eigenkapital 52.511 51.065 45.490

Langfristige Schulden 1.089 15.181 12.661
davon Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 802 13.374 11.082
davon Latente Steuerschulden 287 1.653 1.477

Kurzfristige Schulden 16.364 30.164 29.521
davon Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 173 2.495 3.870
davon Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 15.556 27.140 25.107

Summe Passiva 69.964 96.410 87.672

Quelle: Gepriifte Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Historische Vermogenslage

o Die historische Vermogenslage der fashionette AG wurde anhand der Bilanzen der
gepriften IFRS-Konzernabschlisse zum 31. Dezember der Jahre 2020 bis 2022
analysiert.

o Vor dem Hintergrund des Erwerbs der Brandfield Gruppe ist ein Anstieg der
Bilanzsumme zum 31. Dezember 2021 zu beobachten.

Langfristige Vermogenswerte

o Die langfristigen Vermogenswerte sind zum 31. Dezember 2021 aufgrund des Erwerbs
der Brandfield Gruppe angestiegen. Dies betrifft insbesondere den Geschafts- oder
Firmenwert (TEUR 11.332) sowie die immateriellen Vermogenswerte (Markenname
sowie Kundenstamm) (TEUR 4.609).

Kurzfristige Vermogenswerte

0 Zu den Bilanzstichtagen 2020 bis 2022 ist zunachst ein Anstieg der Vorrate sowie ein
anschlieBender Riickgang beobachtbar. In Anbetracht der Storung der Lieferketten in
Folge der COVID-19 Pandemie wurden im Jahr 2021 mehr Waren auf Vorrat gelagert.
So stieg die Bilanzkennzahl Days Inventory Outstanding (DIO) von 126 zum 31.
Dezember 2020 auf 175 zum 31. Dezember 2021 und verringerte sich wiederum auf 118
zum 31. Dezember2022.

0 Durch einen Sondereffekt bei der Umstellung der Buchhaltung stieg die Bilanzkennzahl
Day Sales Outstanding (DSO) von 42 zum 31. Dezember 2020 auf 48 zum 31. Dezember
2021 an. Zum 31. Dezember 2022 verringerte sich diese wieder auf 42. Der einmalige
Anstieg zum 31. Dezember 2021 ist auf eine Anderung der Auszahlungsmodalitiaten der
Payment-Partner zuriickzufiihren.

o Fur die weiteren kurzfristigen Vermogenswerte ist zum 31. Dezember 2021 ein Anstieg
zu beobachten, der insbesondere auf den  Erwerb der Brandfield Gruppe
zuruckzufiihren ist.

o Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente verringerten sich zum 31. Dezember
2021 im Wesentlichen durch die Zahlung des Kaufpreises fiir die Brandfield Gruppe.
Der Zahlungsmittelbestand wurde hierdurch um TEUR 17.076 reduziert.
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VERGANGENHEITSANALYSE

Vermdogenslage

fashionette Gruppe Eigenkapital

Bilanzsjeweilsizumi3iiiDezember . Die Entwicklung des Eigenkapitals ist durch das negative Konzernergebnis geprigt.

TEUR

Langfristige Vermdgenswerte 3.209 22.789 21.291 Langfristige Schulden
Sachanlagen 1.235 4.570 4.109 o Zum 31. Dezember 2020 unterteilten sich die langfristigen Verbindlichkeiten in Kredite
Immaterielle Vermdgenswerte 1.819 6.542 5.780 und langfristige Fremdkapitalaufnahmen (TEUR 802) sowie Latente Steuerschulden
Geschafts- oder Firmenwert - 11.332 9.554 (TEUR 287).
Latente Steueranspriiche 155 345 1.550 Im Geschéaftsjahr 2021 wurde ein unbesichertes Bankdarlehen zum Nominalwert i.H.v.
Andere fin. Vermdgenswerte inkl. Derivate - - 298 TEUR 12.000 (Buchwert EUR 11.550, davon EUR 9.750 als Langfristige

Kurzfristige Vermogenswerte 66.755 73.621 66.381 Verbindlichkeiten) aufgenommen. Auskunftsgemal dient dieses der Finanzierung der
Vorrite 21.617 44.268 36.678 Geschaftstatigkeit der fashionette Gruppe.
Riickgaberecht 1.982 3.372 3.307

Zudem erhohten sich die Verbindlichkeiten um insgesamt TEUR 900 in Folge der

Steuererstattungsanspriiche 49 277 1.188 Ubernahme der Brandfield Gruppe.
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige . L L X . X o
Forderungen (kurzfristig) 11.036 17.519 19.022 - Die langfristigen Verbindlichkeiten zum 31. Dezember 2022 unterteilen sich priméar in
Vorauszahlungen 236 988 1134 Finanzielle Verbindlichkeiten und Rickstellungen. Die Finanziellen Verbindlichkeiten
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteliquivalente 31.83 198 5053 bestehen wiederum aus langfristigen Darlehen (TEUR 7.950) und nach IFRS 16
Summe Aktiva oy W A bilanzierten Leasingverbindlichkeiten (TEUR 3.132). Die Rickstellungen haben einen
F———— 52’ i1 51’ 065 45'490 Gesamtumfang von TEUR 101. Dariiber hinaus wurden latente Steuerschulden i.H.v.
‘genkapita : : : TEUR 1.475 passiviert.
Langfristige Schulden 1.089 15.181 12.661 ) )
davon Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 802 13.374 11.082 o Der Anteil der langfristigen Verbindlichkeiten am Gesamtkapital stieg 31. Dezember

davon Latente Steuerschulden 287 1.653 1.477 2020. bi; 31: Dezerpber ?022 von 1,6% auf 14,3%. Der Anteil an den Gesamt-
verbindlichkeiten erhohte sich von 6,2% auf 30,0%.

Kurzfristige Schulden 16.364 30.164 29.521
davon Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 173 2.495 3.870
davon Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

. o . 15.556 27.140 25.107
und sonstige Verbindlichkeiten

Summe Passiva 69.964 96.410 87.672

Quelle: Gepriifte Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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VERGANGENHEITSANALYSE
Vermogenslage

fashionette Gruppe Kurzfristige Schulden

Bilanz, jeweils zum 31. Dezember o Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten
JIECR sind zum 31. Dezember 2021 insbesondere vor dem Hintergrund des Erwerbs der
Langfristige Vermdgenswerte 3.209 22.789 21.291 Brandfield Gruppe (TEUR 8.104) gestiegen. Der Anstieg der kurzfristigen Kredite wurde

Sachanlagen 1.235 4,570 4.109 im Wesentlichen durch die Ubernahme der Brandfield Gruppe beeinflusst. Ein Anteil

Immaterielle Vermdgenswerte 1.819 6.542 5.780 von TEUR 1.800 diente der Refinanzierung der Brandfield Gruppe, weitere TEUR 512

Geschifts- oder Firmenwert - 11.332 9.554 waren Leasingverbindlichkeiten.

Latente Steueranspriiche 195 345 1:50 o Die sonstigen Riickstellungen stiegen zum 31. Dezember 2021 auf TEUR 314.

Andere fin. Vermogenswerte inkl. Derivate - - 298 . . . .

Kurzfristige Vermbgenswerte 66.755 73.621 66.381 0 Zum 31.. I?ezembgr ZQZ1 wyrden zu.d-em Vertragsverbindlichkeiten i.H.v. TEUR 214 als

Vorrite 21,617 44268 36.678 kurzfristige Verbindlichkeiten passiviert.

Riickgaberecht 1.982 3.372 3.307 o Zum Bilanzstichtag 2022 lagen die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Steuererstattungsanspriiche 49 277 1.188 und sonstigen  Verbindlichkeiten leicht unter dem Vorjahresniveau bei

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige 1036 510 19,02 TEUR 25.107. Die quzfnshgen Krgd1te und Fremdkapltalaufnahmen.stle.gen leicht an

Forderungen (kurzfristig) auf TEUR 3.870. Die sonstigen Riickstellungen (TEUR 336) lagen wie die Vertrags-

Vorauszahlungen 236 988 1.134 verbindlichkeiten (TEUR 201) etwa auf Vorjahresniveau.

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalent e 31.835 7.198 5.053 o Der Anteil der kurzfristigen Verbindlichkeiten am Gesamtkapital stieg im
Summe Aktiva 69.964 96.410 87.672 Betrachtungszeitraum von 23,4% auf 33,7%. Der Anteil der kurzfristigen
Eigenkapital 52.511 51.065 45.490 Verbindlichkeiten an den gesamten Verbindlichkeiten sank von 93,8% auf 70,0%.
Langfristige Schulden 1.089 15.181 12.661 o Insgesamt war eine Verschiebung des Gesamtkapitals von Eigenkapital zu Fremdkapital

davon Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 802 13.374 11.082 beobachtbar. Zudem erhdhte sich der Anteil des langfristigen Fremdkapitals starker als

davon Latente Steuerschulden 287 1.653 1.477 der Anteil des kurzfristigen Fremdkapitals_
Kurzfristige Schulden 16.364 30.164 29.521
davon Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 173 2.495 3.870

davon Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten

Summe Passiva 69.964 96.410 87.672

15.556 27.140 25.107

Quelle: Gepriifte Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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PLANUNGSPROZESS UND PLANUNGSSTRUKTUR
fashionette AG

Planungsprozess der fashionette AG Inhalte und Struktur

Die fashionette AG verfligt liber einen etablierten Prozess zur jahrlichen Erstellung
einer Mehrjahresplanung.

Die Mehrjahresplanung umfasst die fashionette AG sowie die Brandfield Gruppe und
dient der Steuerung derUnternehmensgruppe.

Dabei werden die fashionette AG und die Brandfield Gruppe zunachst getrennt geplant
und dann innerhalb der Gruppenplanung zusammengefiihrt.

Die Planungshorizont umfasst grundsatzlich drei Planjahre. Die Erstellung der Planung
erfolgt nach dem Gegenstromverfahren und beginnt im September mit der Vorgabe
der Ziele durch denVorstand. Die Ziele umfassen die zentralen Leistungskennzahlen.

AnschlieBend erfolgt die Erarbeitung der Detailplanung auf Ebene der Geschaftsbereiche
durch die Fachabteilungen - beginnend mit dem Einkauf, dem Marketing sowie
anschlieBend dem Bereich Operations & Logistics.

Hierauf aufbauend erfolgt die Personalplanung, die unmittelbar Gegenstand der
Vorstandsbefassung ist. Nach kritischer Wirdigung und Konsolidierung der
Einzelplanungen durch den Finanzbereich befasst sich der Vorstand erneut mit der
Planungsrechnung und stellt diese Anfang November dem Aufsichtsrat vor. Im Januar
werden die vorlaufigen IST-Finanzkennzahlen ausgewertet und bei Bedarf
Uberarbeitet. AnschlieBend wir die Planungsrechnung dem Aufsichtsrat prasentiert
und verabschiedet. Im Mirz 2023 erfolgte eine Uberarbeitung der Planungsrechnung,
dies vor dem Hintergrund der Einfuhrung eines Kosten-/Effizienzprogrammes sowie
der Einleitung einer Plattformstrategie flir den Modebereich, ebenso wurde eine neue
Preisstrategie erarbeitet, welche Auswirkungen auf die Profitabilitat der Gesellschaft
hat.

Diese Planungsrechnung wurde vom Vorstand der fashionette AG am 21. Marz 2023
aktualisiert, verabschiedet sowie am 12. April 2023 mit dem Aufsichtsrat diskutiert und
im Anschluss vom Aufsichtsrat verabschiedet. Enthalten war zudem eine erweiterte

Planungsrechnung bis zum Jahr 2029. Die Verlangerung des Planungshorizonts dient dazu,

die strategischen MaBnahmen, insbesondere den Eintritt in weitere regionale Markte
planerisch zu erfassen.
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Der Unternehmensbewertung liegt die am 12. April 2023 verabschiedete
erweiterte Planungsrechnung fiir die Planjahre 2023 bis 2029 zu Grunde.

Die Planungsrechnung besteht aus einer integrierten GuV- undBilanzplanung.

Die bewertungsrelevante Planungsrechnung folgt dem stand-alone Grundsatz.
Verbundeffekte mit der The Platform Group sind nicht enthalten.

Innerhalb der Unternehmensplanung der fashionette AG wird die Erweiterung des
Geschaftsmodells um ein  Plattformmodell im September 2023 erwartet. Die
Planungsrechnung weist eine GuV-Planung fir das Plattformgeschaft separat aus.

Zudem plant die fashionette Gruppe die Ausweitung des Geschafts auf die Lander bzw.
Regionen Frankreich, USA, Mittlerer Osten und Asien.

Die Planungsrechnung der Fashionette Gruppe bericksichtigt zudem eine
Kostenoptimierung. Zudem bildet die Planungsrechnung ab, dass die defizitaren
Geschaftsbereiche Beauty und Smart Watches im Rahmen des verabschiedeten Kosten-
/Effizienzprogrammes im laufenden Geschaftsjahr 2023 geschlossen wurden.

Darliber hinaus beriicksichtigt die Planungsrechnung eine angepasste Strategie beziiglich
der Gestaltung der Preise der angebotenen Produkte, die der Steigerung der
Profitabilitat dienen soll.
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ERGEBNISBEREINIGUNG
fashionette AG

Normalisierungen 2020 2021 2022
Personalaufwand (7.555) (9.887) (12.770)
Corona Sonderzahlung 45 -
Inflationsausgleichspramie - - 92
Abfindung und Freistellung Leiter Personal - - 65
Karenzentschadigung des Vorstandsvorsitzenden - - 215
M'a'magement Bonus im Zusammenhang mit dem erfolgten 400
Borsengang
Summe Normalisierungen 445 373
Personalaufwand normalisiert (7.110) (9.887) (12.397)
Umsatzerlose 95.339 133.757 164.745
Personalaufwandsquote -7,9% -7,4% -7,8%
Personalaufwandsquote (normalisiert) -7,5% -7,4% -7,5%
Normalisierungen 2020 2021 2022
Ergebnis vor Abschreibungen, Zinsen und Steuern
(EBITDA) 5.872 1.586 (2.001)
Normalisierungen Personalaufwand 445 - 373
Aufwendungen Borsengang 2.299 11 -
Aufwand M&A Beratung 43 78 -
Beratungsleistung durch ausgeschiedenen Geschaftsfiihrer 63 - -
IFRS Umstellung - 255 -
Aufwand Umzug in ein neues Biirogebaude 39 131 -
Aufwand Wechsel Logistikdienstleister 74 388 11
Aufwand Personalvermittlung 50 50 225
Beratungskosten nicht wiederkehrend - - 130
EBITDA normalisiert 8.885 2.500 (1.262)
Umsatzerlose 95.339 133.757 164.745
EBITDA Marge 6,2% 1,2% -1,2%
EBITDA Marge (normalisiert) 9,3% 1,9% -0,8%
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Normalisierung der Vergangenheitsergebnisse

Um die Vergleichbarkeit der historischen Ertragslage mit der Planungsrechnung der

fashionette AG zu verbessern sowie eine entsprechende Plausibilisierung der der

Planungsrechnung zugrunde liegenden Annahmen zu ermoglichen, wurden die folgenden

periodenfremden, einmaligen bzw. auBerordentlichen Aufwendungen und Ertrage sowie

Ergebniseffekte aus der Wahrungsumrechnung bereinigt:

o Sonderzahlungen, insbesondere in Folge des Borsengangs geleistete Boni,
Entschadigungszahlungen an ausgeschiedene Fuhrungskrafte, Corona Sonderzahlung im
Jahr 2020 sowie die im Jahr 2022 geleistete Inflationsausgleichspramie. Im
Geschaftsjahr 2022 gab es zudem durch den Vorstandswechsel Doppelkosten in Hohe
von ca. TEUR 450. Weiterhin entstanden Aufwendungen fur Beratungsleistungen durch
den im Jahr 2022 ausgeschiedenen Geschaftsfuhrer.

Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Borsengang im Geschaftsjahr 2020 sowie in
2021 gezahlte Provisionen.
Aufwendungen fiir einmalige Beratungsleistungen, insbesondere bzgl. der strategischen
Ausrichtung sowie beabsichtigter Unternehmenstransaktionen.

5 Aufwendungen fir Beratungsleistungen durch den in
Geschaftsfuhrer

o Beratungsleistungen fur die IFRS Umstellung nach Erwerb der Brandfield Gruppe
Aufwendungen fir den Umzug der fashionette AG in ein neues Blrogebaude sowie der
damit verbundenen Riick- sowie UmbaumaBnahmen

= Aufwendungen, die im Zusammenhang mit dem Wechsel des Logistikanbieters stehen,
insbesondere fiir externe Beratungsleistungen zur Vorbereitung des Wechsels im Jahr
2020, fur die Umsetzung des Logistikwechsel im Jahr 2021 sowie im Jahr 2022
Aufwendungen fiir die Riickverfolgung von Retouren

o Aufwendungen fur sonstige, einmalige Personalvermittlungsleistungen
Aufwendungen fur nicht wiederkehrende Beratungsleistungen in 2022 im Zusammenhang
mit der Integration der Brandfield Gruppe sowie fiir die bilanzielle Abbildung der
Sicherungsgeschafte (Hedge Accounting).

2021

ausgeschiedenen
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PLANUNGSTREUE
fashionette AG (1/2)

fashionette Gruppe

Planungstreueanalyse

Abweichung Abweichung Abweichung

in TEUR Abs. Abs. Abs.

fashionette AG 83.062 95.339 12.277 14,8% 122.851 108.925 (13.926) (11,3%) 139.688 115.153 (24.535) (17,6%)

Brandfield B.V. - - - n.a. 25.169 25.169 n.a. 57.801 50.209 (7.592) (13,1%)

Fastylo B.V. - - - n.a. 2.933 2.933 n.a. - 2.747 2.747 n.a.

Konsolidierung - - - n.a. (3.270) (3.270) n.a. - (3.364) (3.364) n.a.
Nettoumsatz 83.062 95.339 12.277 14,8% 122.851 133.757 10.905 8,9% 197.489 164.745 (32.743) (16,6%)
EBITDA 7.381 8.885 1.504  20,4% 4.266 2.500 (1.766) (41,4%) 9.910 (1.262) (11.172) (112,7%)
EBIT 4.922 7.525 2.603 52,9% 1.801 402 (1.399) (77,7%) 8.339 (5.644) (13.984) (167,7%)
EBITDA-Marge 8,9% 9,3% 0,4%-p n.v. 3,5% 1,9% (1,6%)-p n.v. 5,0% (0,8%) (5,8%)-p n.v.
EBIT-Marge 5,9% 7,9% 2,0%-p n.v. 1,5% 0,3% (1,2%)-p n.v. 4,2% (3,4%) (7,6%)-p n.v.

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Analyse der Planungstreue

o Wir haben die Prognosegite der Planungsrechnungen der fashionette Gruppe mittels
einer Gegenuberstellung der geplanten Budgetwerte der Jahre 2020 bis 2022 mit den
unbereinigten Geschaftszahlen auf Basis der Konzernabschliisse der Jahre 2020 bis
2022.

o Im Jahr 2020 Ubertraf die fashionette Gruppe ihr Nettoumsatzziel um 14,8%. Das
Wachstum stitzte sich in erster Linie auf die stark gestiegenen Neukundenzahlen
(+63,3%). Der starke Anstieg der Neukundenzahlen ist unter anderem auf den Ausbruch
der Covid-19-Pandemie und der damit einhergegangenen Notwendigkeit, Produkte im
Internet anstatt im stationaren Einzelhandel zu kaufen, zuriickzufiihren. Dieses
unvorhersehbare Ereignis mit positivem Einfluss auf den Konzernumsatz fiihrte zum
Ubertreffen der eigenen Umsatzziele. Weiterhin lag der Retourenanteil trotz
gestiegenem Umsatz leicht unterhalb derErwartungen.
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Analyse der Planungstreue (Forts.)

Im Jahr 2021 lag der Umsatz auf Ebene der fashionette AG unterhalb der Erwartungen
(-11,3%). Im Jahr 2021 wurde der Logistikdienstleister zur Jahresmitte gewechselt.
Dies fiihrte zu unvorhergesehenen technischen und prozessualen Problemen und in
Folge dessen zu Lieferschwierigkeiten, die zu UmsatzeinbuBen fihrten. In der Folge
wurde in einer ad-Hoc Mitteilung vom 26. August 2021 die Prognose fiir das
Geschaftsjahr 2021 reduziert. Die zunehmende Entspannung der Covid-19- Restriktionen
und die daraus resultierende Moglichkeit, Einkaufe ,,vor Ort“ zu erledigen, wirkte sich
zudem negativ auf die Geschaftsentwicklung aus.

Die Brandfield Gruppe wurde mit Wirkung zum 1. Juli 2021 erworben und war in der
Planung des Budgets 2021 nicht beriicksichtigt.

Das operative Ergebnis des Jahres 2021 der fashionette Gruppe lag auch unter Einbezug
der Brandfield Gruppe vor dem Hintergrund der Belastung der Umsatzentwicklung,
insbesondere in Folge der Lieferschwierigkeiten, deutlich unterhalb der Erwartungen.
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PLANUNGSTREUE
fashionette AG (2/2)

fashionette Gruppe

Planungstreueanalyse

Abweichung Abweichung Abweichung

in TEUR Abs. Abs. Abs.

fashionette AG 83.062 95.339 12.277 14,8% 122.851 108.925 (13.926) (11,3%) 139.688 115.153 (24.535) (17,6%)

Brandfield B.V. - - - n.a. - 25.169 25.169 n.a. 57.801 50.209 (7.592) (13,1%)

Fastylo B.V. - - - n.a. - 2.933 2.933 n.a. - 2.747 2.747 n.a.

Konsolidierung - - - n.a. - (3.270) (3.270) n.a. - (3.364) (3.364) n.a.
Nettoumsatz 83.062 95.339 12.277 14,8% 122.851 133.757 10.905 8,9% 197.489 164.745 (32.743) (16,6%)
EBITDA 7.381 8.885 1.504  20,4% 4.266 2.500 (1.766) (41,4%) 9.910 (1.262) (11.172) (112,7%)
EBIT 4.922 7.525 2.603 52,9% 1.801 402 (1.399) (77,7%) 8.339 (5.644) (13.984) (167,7%)
EBITDA-Marge 8,9% 9,3% 0,4%-p n.v. 3,5% 1,9% (1,6%)-p n.v. 5,0% (0,8%) (5,8%)-p n.v.
EBIT-Marge 5,9% 7,9% 2,0%-p n.v. 1,5% 0,3% (1,2%)-p n.v. 4,2% (3,4%) (7,6%)-p n.v.

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Analyse der Planungstreue (Forts.) Analyse der Planungstreue (Forts.)

o Im Jahr 2022 wurde das Konsumverhalten durch die Auswirkungen des Kriegs in der o Zusammenfassend stellen wir fest, dass die beobachteten Planabweichungen teils
Ukraine und die folgenden Energiepreissteigerungen sowie die allgemein hohe Inflation erheblich sind, jedoch im Wesentlichen auf die nicht vorhersehbaren Effekte der
getriibt. Zudem war die Onlinehandel-Branche durch die Riickkehr des offentlichen COVID-19 Pandemie sowie des Ausbruchs eines Kriegs in der Ukraine zuriickzufiihren
Lebens dahingehend betroffen, dass die Konsumenten wieder vermehrt stationar sind. Zudem beeinflusste die Akquisition der Brandfield Gruppe und die damit
einkauften. Die Umsatzplanung der fashionette Gruppe wurde aufgrund der nicht einhergehenden Veranderungen innerhalb des Unternehmens die Profitabilitat der
vorhersehbaren Entwicklungen um 17,6%verfehlt. fashionette Gruppe.

o Das erwartete operative Ergebnis wurde vor diesem Hintergrund ebenfalls erheblich o Unsere Untersuchungen zur Planungstreue haben keine Anzeichen ergeben, die auf
verfehlt. systematische Planungsverzerrungen hinweisen.
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ANALYSE DER PLANUNGSRECHNUNG
Planungsrechnung der fashionette AG

fashionette Gruppe
Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR

2029 2022-2029

Nettoumsatzerldse 133.757 164.745 176.923 188.189 193.871 202.513 216.657 237.279 263.694

fashionette AG 95.339 108.925 115.153 126.838 135.600 140.230 147.800 160.850 180.356 205.632 8,6%

Brandfield Gruppe 0 28.101 52.956 50.084 52.588 53.640 54.713 55.807 56.923 58.062 1,3%

Konsolidierung 0 -3.270 -3.364 0 0 0 0 0 0 0 -100,0%
Sonstige Ertrage 950 2.438 2.279 846 820 828 836 845 853 862 -13,0%
Materialaufwand -57.606 -82.343  -102.342  -104.143  -108.687  -112.581 -118.299  -127.659  -141.669  -159.890 6,6%
Rohergebnis (Gross Profit) 38.684 53.851 64.682 73.626 80.321 82.117 85.050 89.843 96.463 104.666 7,1%
Personalaufwand -7.110 -9.887 -12.397 -13.130 -13.215 -13.040 -13.062 -13.325 -13.627 -13.931 1,7%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -22.688 -41.464 -53.548 -54.343 -56.310 -57.663 -59.491 -62.382 -66.507 -71.551 4,2%

davon Vertriebskosten -10.944 -16.849 -21.591 -25.000 -25.571 -26.024 -26.678 -27.839 -29.566 -31.625 5,6%

davon Marketingkosten -8.821 -19.525 -24.985 -23.638 -24.813 -25.530 -26.480 -27.928 -29.971 -32.501 3,8%

davon sonstige Kosten -2.924 -5.091 -6.971 -5.705 -5.926 -6.109 -6.334 -6.615 -6.970 -7.425 0,9%
EBITDA 8.885 2.500 -1.262 6.153 10.797 11.415 12.496 14.136 16.329 19.184 247,5%
Abschreibungen -2.323 -2.302 -2.262 -2.120 -2.103 -2.105 -2.126 n.v.
EBIT 3.830 8.494 9.152 10.377 12.032 14.224 17.059 n.v.
Finanzergebnis -1.811 -1.721 -1.694 -1.584 -1.546 -1.610 -1.741 n.v.
Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 2.019 6.773 7.459 8.793 10.486 12.614 15.318 n.v.
AuBerordentliches Ergebnis -2.357 -3.200 -3.100 0 0 0 0 n.v.
Ergebnis vor Ertragssteuern -338 So7/8) 4.359 8.793 10.486 12.614 15.318 n.v.
Steuern vom Einkommen und Ertrag -180 -675 -808 -1.497 -2.529 -2.848 -3.444 n.v.
Absigherung von Zahlungsstromen - wirksamer Teil 0 0 0 0 0 0 0
der Anderung des beizulegenden Zeitwertes n.v.
Konzernergebnis/-fehlbetrag -519 2.899 3.550 [82.95; 7.958 9.766 11.874 n.v.
Verdnderung Umsatzerlése (in % des Vorjahres) n.v. 40,3% 23,2% 7,4% 6,4% 3,0% 4,5% 7,0% 9,5% 11,1%
in % der Umsatzerlose

Rohergebnis 40,6% 40,3% 39,3% 41,6% 42,7% 42,4% 42,0% 41,5% 40,7% 39,7%

EBIT 7,9% 0,3% -3,4% 2,2% 4,5% 4,7% 5,1% 5,6% 6,0% 6,5%

Konzernergebnis/-fehlbetrag -0,3% 1,5% 1,8% 3,6% 3,7% 4,1% 4,5%

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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o Die Finanzdaten der Planungsrechnung fur die

Planjahre 2023 bis 2029 sind in der
nebenstehenden Tabelle der bereinigten
Ertragslage der Geschaftsjahre 2020 bis 2022
gegeniubergestellt.

Anpassung der Unternehmensplanung

O

Wir haben die Planungsrechnung der
fashionette Gruppe mit Ausnahme der
nachstehenden Anpassungen bis zum EBIT
unverandert fur Bewertungszwecke zu
Grunde gelegt.

Die Planungsrechnung der fashionette AG
beinhaltet in den Jahren 2026 bis 2029
auBerordentliche  Aufwendungen. Diese
wurden ausgehend von Vergangenheits-
werten pauschal geplant. Fir
Bewertungszwecke haben wir diese nicht
konkretisierte  Ergebnisbelastung in den
Planjahren 2026 bis 2029 eliminiert.

Das Finanzergebnis wurde von wuns im
Rahmen eines integrierten Planungsmodells
unter Berlicksichtigung der angenommenen
Ausschiittungen modifiziert.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag
wurden unter Beriicksichtigung der
steuerlichen Rahmenbedingungen sowie der
Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage
ermittelt. Der Aufwandsposten entspricht
den erwarteten Steuerzahlungen.
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Umsatzerlose und Umsatzwachstum der fashionette Gruppe
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Umsatzwachstum der fashionette Gruppe
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Konsolidierung
e Umsatzwachstum

40% . 883%
B 30%
S
>
E 20%
N
£
2 10%
=
3
Z e
-10%
Norm Norm Budget Plan Plan Plan Plan Plan Plan

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
s msatzwachstum Fashionette s Jmsatzwachstum fashionette AG ex. Plattform

= msatzwachstum Brandfield

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Umsatzerlose

o Die Entwicklung der Umsatzerlose der fashionette Gruppe uber den
Vergangenheitszeitraum ist insbesondere in Folge der Brandfield Ubernahme positiv
gepragt.

o Das Management erwartet, die Umsatzerlose im Zeitraum von 2022 bis 2029
fortgesetzt um durchschnittlich 6,9% p.a. steigern zu konnen. Die erwartete
Steigerung der Umsatzerlose soll im Wesentlichen durch die Ausweitung des
Geschaftsmodells der fashionette AG realisiert werden.  Das liber den
Planungszeitraum erwartete durchschnittliche jahrliche Wachstum betragt bei der
Brandfield Gruppe 2,1% p.a. und bei der fashionette AG 8,6% p.a.

o Die erwartete Entwicklung der Umsatzerlose soll insbesondere durch die in 2023
angestoBene Neuausrichtung des Geschaftsmodells erreicht werden. Diese beinhaltet:

1. SchlieBung der Segmente Beauty und Smartwatches
2. Fokussierung des Angebots auf Luxusprodukte,

3. Optimierte Bepreisungder angebotenen Waren,

4. Neustrukturierung der Lieferantenbeziehungen,

5. Einfuhrung des Plattformgeschafts,

6. Markteintritt in neuelLander.

Durch diese Neuausrichtung sollen sowohl das Umsatzwachstum als auch die
Profitabilitat der fashionette Gruppe gesteigert werden.

o Der Bereich Beauty wurde im Rahmen des vom Vorstand beschlossenen Kosten-/
Effizienzprogrammes im Marz 2023, der Bereich Smartwatches im Mai 2023
geschlossen. Fir beide Bereiche wurde ein negativer Ergebnisbeitrag von gesamthaft
-TEUR 1.930 im Geschaftsjahr 2023 erwartet.

o Durch die Verschiebung des angebotenen Sortiments von den bislang mehrheitlich
gefiihrten Premiumartikel zum Luxussegment wird eine deutliche Steigerung des
Durchschnittspreises und eine Verbesserung der Marge erwartet. Damit stehen
Luxusmarken wie Gucci, Prada, Valentino oder MCM im Vordergrund des Angebots der
fashionette Gruppe. Der Bezug der Luxusartikel wird erwartungsgemaB mehrheitlich
Uber Drittparteien erfolgen.
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Umsatzanteil Plattformgeschaft fashionette AG
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Umsatzerlose (Forts.)

Im Zuge der Fokussierung des Angebots auf Luxusartikel wurde auch die
Preisfestsetzung fiir das angebotene Artikelsortiment im zweiten Quartal 2023
Uberpriift und optimiert. Die Anpassung beruht auf einer mehrwochigen Testphase, in
der die Auswirkungen verschiedener Pricing-Strategien auf das Konsumverhalten der
Kunden ausgewertet wurden. Ausgehend von den Ergebnissen der Testphase werden
die Preise seitdem mit der Zielsetzung festgesetzt, die Marge in Folge erhohter
Durchschnittspreise trotz des damit einhergehenden Umsatzriickgangs zu steigern.

Die Verschiebung des Sortiments hin zu Luxusartikeln, die aggressivere Bepreisung der
Produkte sowie die Einstellung der Segmente Beauty und Smartwatches fiihren kurz-
bzw. mittelfristig zu einem erwarteten Umsatzriickgang bei gesteigerter Profitabilitat.

Das uber den Planungszeitraum durchschnittlich erwartete Umsatzwachstum in Hohe
von 6,9% p.a. soll im Wesentlichen durch die Einfiihrung des Plattformgeschafts sowie
die Geschaftsausweitung in neue Lander generiert werden.

So plant die fashionette AG im dritten Quartal 2023 ihre Geschaftsaktivitaten zu
erweitern und als europaische Plattform im Bereich Luxusmode ein eigenes
Geschaftsmodell zu etablieren.

Ziel ist es, den Bereich Luxusmode sowie Luxuslederwaren zu starken und zur
signifikanten Angebotsausweitung europaweit Handler sowie Hersteller an die
Plattform anzubinden. Die Vorbereitungen zur Umsetzung der Plattformstrategie sowie
der notwendigen Softwareinfrastruktur wurden durch den Vorstand im ersten Quartal
2023 veranlasst.

Das Management strebt an, im Jahr 2023 eine dreistellige Anzahl europaischer
Luxuswarenanbieter auf der Plattform zu biindeln und die technische Anbindung
umgesetzt zu haben. Die technische Anbindung erfolgt dabei sowohl Uber die ERP-
Systeme der Partner als auch uber ein eigenes ERP-System, das den Partnern zur
Verfiigung gestellt wird.

Fir den Plattformbereich wurde aufgrund der definierten Parameter (Anzahl Partner,
SKU pro Handler, Durchschnittspreis, Retourenquote, ConversionRate) die
Planungsannahmen abgeleitet und das Umsatzwachstum in diesem Bereich (124,% in
2024 und ab 2025 33% p.a.) sowie eine fir das Plattformgeschaft als Ublich
angenommene Rohmarge (29,0%) ermittelt.
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Umsatzerlose durch Markteintritte in neue Wachstumsmarkte
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79

Umsatzerlose (Forts.)

Fir die Jahre 2024 bis 2027 sind Markteintritte in neue Lander bzw. Regionen geplant,
um die weltweite Nachfrage nach Luxus-Produkten zu bedienen. Konkret ist
vorgesehen, die Geschaftstatigkeit

0 in 2024 auf Frankreich,

0 in 2025 auf die USA,

o in 2026 auf den Mittleren Osten sowie

o in 2027 auf Asien (Fokus: Hongkong, Singapur und China)

auszuweiten.

Fir Planungszwecke erfolgte der Ansatz insbesondere unter Berlicksichtigung von
Zielwachstumsraten und Anlaufkosten sowie der Annahme, dass eine positive Rohmarge

- vergleichbar zur ubrigen fashionette Gruppe im jeweiligen Planjahr - erzielt werden
kann.

Erste Umsatzerlose aus dieser regionalen Expension werden fur das Jahr 2024

erwartet. Im Jahr 2029 sollen insgesamt EUR 44,7 Mio. in diesen o.g. Regionen
erwirtschaftet werden.

Im Folgenden wird die geplante Entwicklung der Umsatzerlose insgesamt plausibilisiert.
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Vergleich der geplanten Umsatzentwicklung der fashionette Gruppe mit
Wettbewerbern
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Plausibilitatsbeurteilung des Umsatzwachstums

c Das realisierte sowie das geplante Umsatzwachstum der fashionette Gruppe stellt sich

im Vergleich zur tatsachlichen Entwicklung der Umsatzerlose der Peer Group-
Unternehmen (vgl. S. 53) der Jahre 2020 bis 2022 sowie der Entwicklung der
erwarteten Umsatzerlose gemaB Analystenschatzung fir die Jahre 2023 bis 2027 wie
nebenstehend abgebildet dar.

Das Umsatzwachstum der Vergleichsgruppe in den Jahren 2020 und 2022 lag im Median
in einer Bandbreite von 8,8% bis 23,6%, das der fashionette Gruppe in einer Bandbreite
von 23,2% bis 40,3%. Die Umsatzentwicklung der fashionette Gruppe war insbesondere
durch anorganisches Wachstum gepragt, d.h. die erstmalige Konsolidierung der
Brandfield B.V. und Fastylo Holding B.V. zum 1. Juli 2021 gepragt.

Ohne Beriicksichtigung der anorganischen Umsatzsteigerung aus der Ubernahme der
Brandfield Gruppe erzielte die fashionette AG in den Jahren 2021 und 2022 ein
Umsatzwachstum von 14,3% bzw. 5,7% p.a. und damit deutlich unterhalb des Medians
der Peer Group.

Uber den Planungszeitraum 2023 bis 2027 entspricht das fiir die fashionette Gruppe
erwartete Umsatzwachstum (5,6% p.a.) mit Ausnahme der leicht schwacher geplanten
Jahre 2025 und 2026 nahezu dem Median der Analysteneinschatzungen der
Vergleichsgruppe (2023-2027: Bandbreite von 2,4% bis 8,0%). Fir die Jahre 2028 und
2029 wird ein oberhalb des Medians der Peer Group (2027) liegendes Umsatzwachstum
(10,3% p.a.) prognostiziert.

Die in der Vergangenheit erzielten und Uber den Planungszeitraum erwarteten
Umsatzsteigerungen der fashionette AG spiegeln die Chancen des Digitalisierungstrends
sowie der steigenden Nachfrage nach Luxusgiitern wider (vgl. SWOT-Analyse S. 61 ff.)
und stehen grundsatzlich im Einklang mit den erwarteten Markttrends.

Insgesamt erscheint die erwartete Umsatzentwicklung der fashionette Gruppe, die
insbesondere durch die Ausweitung des Geschaftsmodells um das Plattformgeschaft
sowie durch Markteintritte in weitere Lander erreicht werden soll, ambitioniert,
insbesondere aufgrund des langfristigen, am Ende des Planungshorizonts uber den
Erwartungen fir die Peer Group liegenden Steigerungsraten.
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Bruttomarge Materialaufwand und Rohergebnis
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Personalaufwand
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Personalaufwand

m}

Die fashionette Gruppe erwartet iiber den Planungszeitraum eine deutliche
Verringerung der Personalaufwandsquote von 7,4% in 2023 auf 5,3% in 2029.

Dies resultiert insbesondere aus der zunehmenden Bedeutung des weniger
personalintensiven Plattformgeschafts.

Ohne Plattformgeschaft wird fir die fashionette AG im Jahr 2023 ein Anstieg der
Personalaufwandsquote auf 8,1% und Uber den Planungszeitraum eine Verbesserung
auf 7,6% und damit auf das Niveau des Vergangenheitszeitraums erwartet.

o Fur das Plattformgeschaft der fashionette AG wird fir den Planungszeitraum 2024 bis

2029 eine Personalaufwandsquote in einer Bandbreite von 1,2% bis 1,6%
prognostiziert.

Fiir die Brandfield Gruppe wird tber den Planungszeitraum eine Personalaufwandsquote
von rd. 7,3 %erwartet.

Die Anzahl der Mitarbeiter der fashionette Gruppe soll von 265 Mitarbeitern im Jahr
2022 auf 174 Mitarbeiter im Jahr 2029 reduziert werden. Hintergrund der deutlichen
Reduktion ist eine Erhohung der durchschnittlichen Wochenarbeitszeiten -
insbesondere in den Niederlanden, wo ein GroBteil der Mitarbeiter in der Logistik
bisher in Teilzeit beschaftigt ist.

Dariiber hinaus werden einzelne Positionen im Bereich Einkauf nicht neu besetzt, dies
vor dem Hintergrund des ansteigenden Plattformbereichs und der erfolgten SchlieBung
der Bereiche Smartwatches und Beauty.
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Vertriebskosten Sonstige betriebliche Aufwendungen

%0 2% o Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lassen sich in Vertriebskosten,
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0 Mit zunehmender Bedeutung des Plattformgeschafts soll sich daher die

: : : : : = | Vertriebskostenquote der fashionette Gruppe von 14,1% im laufenden Jahr auf 12,0%
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(1) Konsolidierungseffekte wurden in 2021 und 2022 anhand des Anteils der Vertriebskosten auf die
Gesellschaften aufgeteilt

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Marketingaufwendungen
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Marketingaufwendungen

o Die fashionette Gruppe betreibt sowohl Performance als auch Awareness Marketing und

nutzt hierzu diverse Kanale.

Durch Awareness Marketing soll insbesondere die Bekanntheit der Unternehmensmarken
sowie der Websites gestarkt werden, wahrend Performance Marketing unmittelbar
verkaufsfordernd wirken soll.

o Im laufenden Geschaftsjahr 2023 wurde die Marketingstrategie der fashionette Gruppe
mit der Zielsetzung adjustiert, sich kiinftig noch starker auf Performance Marketing zu
fokussieren, wahrend die Aufwendungen fur Awareness Marketing reduziert werden
sollen, insbesondere soll erstmals vollstandig auf TV-Werbung verzichtet werden.

0 Hierdurch sollen im laufenden Geschaftsjahr 2023 deutliche Einsparungen im Bereich
TV- und Print-Werbung erreicht werden, die maBgeblich zu der erwarteten Reduktion
der Marketingaufwendungen der fashionette AGbeitragen.

o Fur die Brandfield Gruppe wird fir das laufende Jahr ebenfalls eine Reduktion der
Marketingaufwendungen angestrebt, jedoch in geringerem Umfang als bei der
fashionette AG, da die Brandfield Gruppe im Jahr 2022 weder TV- noch Print-Werbung
genutzt hat.

Die operative Steuerung des Marketings erfolgt datengetrieben anhand ausgewahlter
Kennzahlen. Hierbei handelt es sich insbesondere um die einem Kanal zuordbaren
Kosten und dem direkt zuordbaren Nutzen in Form von realisierten Umsatzerlosen.

Weitere steuerungsrelevante Kennzahlen sind die Kundenbindungsrate (customer
retention rate - CRR) und Marketingkosten pro Bestellung (cost per order - CPO).

Bedingt durch den
Marketingaufwendungen,
Umsatzerlose, geplant.

die
in  Abhangigkeit der

Fokus auf das Performance Marketing werden
ausgehend von Erfahrungswerten

Die Planung der Marketingaufwendungen erfolgt nach Bereichen, also gesondert fiir die
fashionette AG ohne Plattform, das Plattformgeschaft sowie die Brandfield Gruppe.

Die Brandfield Gruppe weist die hochste Aufwandsquote auf, da die Vermarktung der
Eigenmarken mit hoheren Aufwendungen verbunden ist, bspw. aufgrund von
Provisionen fir den Vertrieb der Eigenmarke auf fremden Plattformen.
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Marketingaufwendungen
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Marketingaufwendungen (Forts.)

o Nach einem fur das Jahr 2023 erwarteten deutlichen Riickgang der Marketingaufwands-
quote aufgrund der erlauterten Rejustierung des Marketingkonzepts erwartet die

fashionette Gruppe auch iiber den weiteren Planungszeitraum einen weiteren
Rickgang.

o Dies ist insbesondere darauf zurlickzufiihren, dass das neu zu etablierende
Plattformgeschaft zunehmend an Bedeutung gewinnen soll und mit geringeren
Marketingaufwendungen verbunden ist.

o Das Management beabsichtigt, das bereits verfolgte Marketingkonzept zur Etablierung
des Plattformgeschafts sowie zur Unterstiitzung der regionalen Expansion auch in

diesen Bereichen fortzufiilhren. Dabei sollen abweichende Kostenvorgaben zugrunde
gelegt werden.
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Sonstige Kosten Sonstige Kosten
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Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER
Analyse
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Zusammensetzung der Betriebskosten
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(1) Konsolidierungseffekte wurden in 2021 und 2022 anhand des Anteils des EBIT auf die Gesellschaften
aufgeteilt
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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EBIT

Uber den betrachteten Vergangenheitszeitraum der Jahre 2020 bis 2022 sank die EBIT-
Marge von 7,9% auf -3,4%.

Das Management erwartet, dass die EBIT-Marge im Planungszeitraum von -3,4% auf
6,5% verbessern zu konnen.

Dies soll insbesondere durch das fortgesetzte Umsatzwachstum, die optimierte
Bepreisung der Produkte, den Fokus auf profitable Geschaftsbereiche, die Erweiterung
des Geschaftsmodells (um das Plattformgeschaft und um weitere Markte) sowie ein
striktes  Kostenmanagement, insbesondere im  Bereich der allgemeinen
Verwaltungsaufwendungen, gelingen.
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AuBerordentliches Ergebnis

0

Die verabschiedete Planungsrechnung beinhaltet in jedem Planjahr auBerordentliche
Aufwendungen. Die Planungsannahme beruht auf Erfahrungswerten der bisherigen
Geschaftsentwicklung der fashionette Gruppe.

Im Rahmen der bewertungsrelevanten Planungsrechnung haben wir ausschlieBlich die
auBerordentlichen Aufwendungen einbezogen, denen konkrete sowie nachvollziehbare
Sachverhalte zugrunde liegen. Dies betrifft die folgenden auBerordentlichen Aufwendungen in
den Jahren 2024 und 2025

[0 fashionette AG:

[0 2023: insgesamt TEUR 2.288, insbesondere Abfindungen und Einmalkosten im
Rahmen der Restrukturierung fiir

(a) Anderung Einkaufsabteilung (Aufldsung Director-Position, Struktur),
(b) SchlieBung der Geschaftsbereiche Smartwatch/Beauty,
(c) Kosten fur Standortveranderung Dusseldorf (Verlagerung Zentrale),
(d) Anderung Content-/Fotoabteilung fiir das Plattform-Geschaft (Q3-Q4 2023)
[0 2024: insgesamt TEUR 1.917, insbesondere durch Einmalkosten im Rahmen:
(a) ERP-Anpassungskosten im Rahmen des Plattformprojektes ,
(b) ERP-Anbindungs- und Migrationseinmalaufwendungen Brandfield-CMS sowie PIM,
(c) Umstellungskosten Lagerbereiche / Retourenlosung Deutschland,
(d) Folgekosten SchlieBung der Geschaftsbereiche Smartwatch/Beauty.
[0 2025: insgesamt TEUR 1.558, insbesondere durch Einmalkosten im Rahmen:
(a) Sonderprojekt CRM-Neuausrichtung,

(b) Umstellungskosten Lagerbereiche / Retourenlosung Deutschland.

00 Brandfield Gruppe:
0 2023: TEUR 69 (Einmalaufwendungen Anderung, Logistikzusammenfiihrung)

[0 2024: insgesamt TEUR 1.283 fur Abfindungen im Zusammenhang mit der

Restrukturierung der Logistik in Groningen 88

2025: insgesamt TEUR 1.542 flr Restrukturierung Magento-ShoplGsung (drei
betroffene Shops), Anderung ERP-Basis sowie Folgekosten Lagerumstellung

Benchmarking

Die EBIT-Marge kann im Vergleich zur Peer Group aufgrund unterschiedlicher
Rechnungslegungsstandards sowie der unterschiedlichen Ausuibung von
Bilanzierungswahlrechten verzerrt sein.

Im Rahmen des nachfolgenden Benchmarkings stellen wir daher auf die EBITDA-Marge
(unter Einbezug dergeplanten auBerordentlichen Aufwendungen) ab.

Die realisierte sowie die erwartete EBITDA-Marge der fashionette Gruppe stellt sich im
Vergleich zur tatsachlichen Entwicklung der EBITDA-Marge der Peer Group-
Unternehmen der Jahre 2020 bis 2022 sowie der Entwicklung der erwarteten EBITDA-
Marge gemaB Analystenschatzung fur die Jahre 2023 bis 2027 wie auf der folgenden
Seite abgebildet dar.
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Vergleich der EBITDA-Marge der fashionette Gruppe mit Wettbewerbern
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Quelle: S&P Capital 1Q, Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Benchmarking der EBITDA-Marge

o Uber den betrachteten Vergangenheitszeitraum hat sich die EBITDA-Marge der

[

fashionette Gruppe von 9,3% auf -0,8% verringert. Damit lag die Profitabilitat der
fashionette Gruppe in den Jahren 2020 innerhalb und in 2021 am unteren Ende bzw. im
Jahr 2022 deutlich unterhalb der Bandbreite der Vergleichsgruppe (5,0% und 7,6%).

Im Planungszeitraum wird eine stetige Verbesserung der Profitabilitat gegeniiber des
letzten Ist-Jahres angestrebt (EBITDA-Marge 2029: 7,3%). Die prognostizierte
Profitabilitat liegt dennoch im Planungszeitraum durchgangig unterhalb der Bandbreite
der EBITDA-Marge der Vergleichsgruppe (Bandbreite des Median von 5,8% bis 9,4%,
2027: 9,4%).

Dennoch erachten wir die prognostizierte Steigerung der EBITDA-Marge auf Basis der
von uns durchgefiihrten Analysen sowohl zur realisierten Geschaftsentwicklung als auch
zur Planungsrechnung vor dem Hintergrund der Erkenntnisse aus der Markt- und
Wettbewerbsrecherche  sowie der von uns durchgefihrten SWOT-Analyse
- insbesondere aus folgenden Griinden - als realistisch und in Teilen als ambitioniert.

Die MaBnahmen zur Steigerung der EBITDA-Marge sind teils mit einem deutlich hoheren
MaB an Unsicherheit als das bisherige Geschaftsmodell der fashionette verbunden.

So soll nahezu gleichzeitig die Erweiterung des Geschaftsmodells um
Plattformgeschaft, die optimierte Bepreisung, die Neuausrichtung weg vom Premium-
hin zum Luxussegment sowie der Markteintritt in zusatzliche Regionen erfolgen. Das
operative Risiko eines jeden einzelnen Schritts ist fiir sich betrachtet nicht uniblich
hoch fur das Geschaftsmodell der fashionette Gruppe, doch ergibt sich in Folge der
nahezu zeitgleichen Umsetzung aller drei MaBnahmen ein erhohtes Umsetzungs- und
Erfolgsrisiko - sowohl bezogen auf den Zeitplan als auch die in Folge der MaBnahmen
erwartete Hohe der Profitabilitatssteigerung.

Insbesondere ist auch die zeitliche und erfolgreiche Umsetzung der regionalen
Expansionen, nach der im Jahresrhythmus weitere Regionen und Kontinente
erschlossen und unmittelbar profitabel bedient werden sollen, mit einem besonders
hohen MaB an Unsicherheit verbunden.
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Finanzergebnis

o Das Finanzergebnis wurde von uns im Rahmen eines integrierten Planungsmodells unter

Beriicksichtigung der von fashionette geplanten Finanzierungskonditionen sowie der
angenommenen Ausschiittungenmodifiziert.

o In der Planungsrechnung wurden Zinszahlungen fiir bestehende Kredite bei der LBBW (1

Darlehen uber EUR 6 Mio.) und der Deutschen Bank (Darlehen tiber EUR 4 Mio. und EUR
2 Mio.) zur Refinanzierung der Ubernahme der Brandfield Gruppe beriicksichtigt. Die
Kredite werden mit Schlussrate am 30. September 2026 getilgt. Die Zinssatze sind
variabel und basieren auf dem durchschnittlichen 3 Monats Euribor zzgl. einer Marge.
Die Marge betragt bei der LBBW 2,0% und bei der Deutschen Bank 1,75%. Der Kredit bei
der Deutschen Bank uber EUR 4 Mio. wurde mit einem Zinsswap auf einen festen
Zinssatz iber 1,89% gesichert. Uber den Planungszeitraum erwartet die fashionette
einen durchschnittlichen Zinssatz iiber alle Darlehen in Hohe von 5,0%.

Zudem verfugt die fashionette Gruppe uber Betriebsmitteldarlehen, von denen das
Darlehen bei der ABN Amro im Jahr 2022 genutzt wurde. Der Zinssatz bestimmt sich
anhand des durchschnittlichen ein Monats Euribor zzgl. Zuschlag und einer Marge i.H.v.
2,9%. Fur den Planungszeitraum wurde ein Zinssatz in Hohe von 6,62% (Stand: 30. Juni
2023) angesetzt.

Der Zinsaufwand fiir Leasingverbindlichkeiten wurde auf Basis des
Anlagevermogens ermittelt. Der Zinssatz betragt 2,7%.

geleasten

Neben den Zinszahlungen plant das Management mit Zinsaufwendungen aus
Ratenzahlungen. Diese werden pro Rata vom Umsatz bestimmt. Der Anteil im
Budgetjahr 2023 liegt bei 1,03%, was dem Vorjahreswert entspricht. In den weiteren
Planjahren steigt der Anteil auf 1,2%.
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Unternehmenssteuern (Forts.)

o Die Planungsrechnung beriicksichtigt die Steuerzahlungen unter Beriicksichtigung der
bestehenden steuerlichen Verlustvortrage.

o Fir die Bestimmung des fur die fashionette AG maBgeblichen Steuersatzes haben wir
die nominale Steuerbelastung in Hohe von 31,2%, die fur eine Kapitalgesellschaft mit
Sitz in Dusseldorf gilt, berlicksichtigt.

o Der korperschaftsteuerliche Verlustvortrag der fashionette AG betragt zum
31. Dezember 2022 EUR 2,6 Mio., der gewerbesteuerliche Verlustvortrag der
fashionette AG betragt EUR 5,2 Mio.

Fiir die Bestimmung des Steuersatzes haben wir fiir die Brandfield die nominale
Steuerbelastung in Hohe von 25,8% bzw. von 19,0% fir bis EUR 200.000 des zu
versteuernden Einkommen, die fir Unternehmen in den Niederlanden gilt,
beriicksichtigt.

Konzernergebnis

o Das Konzernergebnis soll von EUR -6,1 Mio. im Geschaftsjahr 2022 auf EUR 11,8 Mio. im
Planjahr 2029 gesteigert werden.
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Ergebnis der Planungsanalyse

u}

Die Planungsrechnung der fashionette Gruppe stammt aus dem
Planungsprozess und ist damit grundsatzlich fiir Bewertungszwecke geeignet.

regularen

Die Untersuchung der Planungstreue hat
systematische Planungsverzerrungen hinweisen.

keine Anzeichen ergeben, die auf

Ohne Beriicksichtigung der anorganischen Umsatzsteigerung aus der Ubernahme der
Brandfield Gruppe erzielte die fashionette AG in den Jahren 2021 und 2022 ein
Umsatzwachstum unterhalb der Vergleichsunternehmen. Mit Ausnahme der leicht
schwacher geplanten Jahre 2025 und 206 entspricht das Umsatzwachstum der
fashionette Gruppe uber den Planungszeitraum 2023 bis 2027 nahezu dem Median der
Vergleichsgruppe.

Vor dem Hintergrund der geplanten Einflihrung des Plattformgeschafts sowie der
beabsichtigten Markteintritte in neue Lander erscheint das liber den Planungszeitraum
2023 bis 2027 erwarteten Umsatzwachstum realistisch. Das fur die Jahre 2028 und
2029 liegt deutlich oberhalb des Medians der Vergleichsgruppe und erscheint daher
ambitioniert realistisch.

Das fur die fashionette AG erwartete Umsatzwachstum spiegelt die Chancen, die sich
aus dem Wachstumspotential aufgrund des veranderten Einkaufsverhaltens und der
Einfihrung des Plattformgeschafts sowie der regionalen Expansion ergeben,
angemessen wider (vgl. SWOT S. 62ff. , Markt- und Wettbewerbsanalyse S. 49ff.).

Aufgrund der mangelnden Erfahrungswerte fir die Einfilhrung des Plattformgeschafts
sowie den Eintritt in neue Lander erscheint die Umsatzplanung insgesamt ambitioniert
realistisch.

Die Analyse der EBITDA-Marge zeigt, dass die realisierte Profitabilitat der Jahre 2020
und 2021 innerhalb und im Jahr 2022 deutlich unterhalb der fur die
Vergleichsunternehmen beobachtbaren Bandbreite der operativen Ergebnismargen
liegt.

Uber den Planungszeitraum wird eine stetige Verbesserung der Profitabilitdt gegeniiber
des letzten IST-Jahres erwartet. Die Verbesserung der Profitabilitat soll durch eine
Vielzahl von MaBnahmen erreicht werden. Diese beinhalten die Neuausrichtung vom
Premiumsegment zum Luxussegment, die Einfuhrung des Plattformgeschafts sowie die
Optimierung der Bepreisung. Dazu wurden die unrentablen Segmente Beauty und
Smartwatches im Jahr 2023 geschlossen.

Ergebnis der Planungsanalyse (Forts.)

Die zeitgleiche Umsetzung dieser fiir die Fortentwicklung des Geschaftsmodells
zentralen MaBnahmen beinhaltet neben dem in der Planungsrechnung berlicksichtigten
Wachstums- und Profitabilitatssteigerungspotential auch ein erhchtes Umsetzungs- und
Erfolgsrisiko.

Allerdings ist festzustellen, dass die fashionette AG innerhalb des Planungszeitraums
das in der Vergangenheit bereits erzielte Profitabilitatsniveau bezogen auf die EBITDA-
Marge im Jahr 2022 in Hohe von 9,32% (normalisiert) nicht mehr erreicht. Diese
Entwicklung liegt insbesondere darin begriindet, dass mit dem Eintritt in das
Plattformgeschaft eine Verwasserung der EBITDA-Marge einhergeht.

Zudem liegt die EBITDA-Marge der fashionette AG im Planungszeitraum unterhalb der
Vergleichsgruppe.

Im Ergebnis ist festzustellen, dass die Planungsrechnung beziiglich der Profitabilitat
sich in einem eingeschwungenen Zustand befindet. Dariber hinaus konnte vor
dem Hintergrund des Markteintritts in neue Lander, insbesondere am Ende des
Planungshorizonts, ein Umsatzwachstum oberhalb der Inflationsrate innerhalb der
Planungsrechnung realistisch sein. Dies ist bei der Annahmensetzung beziiglich des
eingeschwungenen Zustands zu beriicksichtigen.
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anz jeweils zum
TEUR

Ist

Plan

2024

[t

2025

Plan

Plan

Langfristige Vermogenswerte 22.789 21.291 22.380 21.291 20.553 19.958 19.387 19.063
Sachanlagen 1.235 4.570 4.109 3.649 2.973 2.460 1.964 1.493 1.288 1.703
Immaterielle Vermogenswerte 1.819 6.542 5.780 5.551 5.137 4.913 4.813 4.714 4.595 4.441
Geschéfts- oder Firmenwert 0 11.332 9.554 11.332 11.332 11.332 11.332 11.332 11.332 11.332
Latente Steueranspriiche 155 345 1.550 1.550 1.550 1.550 1.550 1.550 1.550 1.550
Andere finanzielle Vermogenswerte inklusive
Derivate 0 0 298 298 298 298 298 298 298 298

Kurzfristige Vermdgenswerte 66.755 73.621 66.381 60.371 60.833 60.831 60.280 62.727 66.190 70.604
Vorrate 21.617 44.268 36.678 31.048 30.948 28.585 28.247 28.305 28.832 29.403
Riickgaberecht 1.982 3.372 3.307 3.193 3.215 3.633 3.793 4.070 4.486 5.020
Steuererstattungsanspriiche 49 277 1.188 237 237 66 66 66 66 66
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 11.03  17.519  19.022  19.885  19.731  20.677  21.947  23.911 26253  29.360
sonstige Forderungen
Vorauszahlungen 236 988 1.134 1.300 1.354 1.366 1.379 1.391 1.404 1.417
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 31.835 7.198 5.053 4.709 5.348 6.503 4.849 4.985 5.149 5.339

Summe Aktiva 69.964 96.410 87.672 82.751 82.124 81.384 80.238 82.114 85.253 89.929

Eigenkapital 52.510 51.066 45.490 44.986 44.986 44.986 44.986 44.986 44.986 44.986

Langfristige Schulden 1.262 17.676 15.225 13.430 11.634 9.839 5.494 5.500 5.507 5.514
Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 975 15.869 13.647 11.847 10.047 8.247 3.897 3.897 3.897 3.897

davon Darlehen (kurzf. u. langf.) 0 11.560 9.750 7.950 6.150 4.350 0 0 0 0
davon Leasingverbindlichkeiten (kurzf. u. langf.) 975 4.309 3.897 3.897 3.897 3.897 3.897 3.897 3.897 3.897
Riickstellungen fiir Leistungen an Arbeitnehmer 0 74 49 54 58 63 68 74 80 87
Sonstige Riickstellungen 0 52 52 52 52 52 52 52 52 52
Verbindlichkeiten aus Derivaten 0 27 0 0 0 0 0 0 0 0
Latente Steuerschulden 287 1.653 1.477 1.477 1.477 1.477 1.477 1.477 1.477 1.477

Kurzfristige Schulden 16.191 27.669 26.957 24.336 25.504 26.559 29.758 31.629 34.760 39.429
Steuerschulden 467 1 8 188 1.087 1.299 1.822 2.658 3.040 3.735
Kredite und Fremdkapitalaufnahmen 0 0 1.305 521 0 0 2.131 2.131 3.288 5.285
verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 15.556 27140 25.107  23.018  23.803  24.641  25.182 26211  27.799  29.772
und sonstige Verbindlichkeiten
Vertragsverbindlichkeiten 0 214 201 273 273 275 276 278 281 283
Sonstige Riickstellungen 169 314 336 336 342 344 347 350 353 355

Summe Passiva 69.964 96.410 87.672 82.751 82.124 81.384 80.238 82.114 85.253 89.929

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Die bewertungsrelevante Bilanzplanung stellt sich fir
die Bilanzstichtage 31. Dezember 2023 bis 31.
Dezember 2029 im Vergleich zu den Bilanzstichtagen
31. Dezember 2020 bis 31. Dezember 2022 wie
nebenstehend abgebildet dar.

Uber den Planungszeitraum wird ein leichter Abbau
der Sachanlagen erwartet.

Der Abbau der Vorrate wird auch im Jahr 2023
fortgesetzt. Durch die Einfihrung des
Plattformgeschafts wird eine geringere Lagerhaltung
benotigt.

Die fashionette AG hat zur Finanzierung des Erwerbs
der Brandfield Gruppe Bankdarlehen aufgenommen
(vgl. Vermogenslage S. 72, Finanzergebnis S. 91). Die
Tilgung dieser Darlehen soll bis 2026, mit Schlussrate
am 30. September 2026, erfolgen.

In der nebenstehenden Abbildung wurden die
Darlehen  sowie die  Leasingverbindlichkeiten
vereinfachend als langfristige Schulden ausgewiesen,
wahrend der Ausweis gemaB Rechnungslegung
differenzierter erfolgt. Fiir Rechnungslegungszwecke
wird bspw. der im jeweiligen Jahr zu tilgende Anteil
der Darlehen als kurzfristige Schulden ausgewiesen.
Die Differenzierung ist fiir Bewertungszwecke
erlasslich.
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fashionette AG

Ableitung der zu diskontierenden finanziellen Uberschiisse

Ertragswert o Bei der Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts
TEUR ist das erwartete Ausschiittungsverhalten abzubilden, um
Konzernergebnis-/-fehlbetrag 505 2.899 3.550 7.296 7.958 9.766 11.875 11.943 di€ Belastungmit personlicher Einkommensteuer
Abbau (+) / Aufb Gewinnriickl 505 0 0 0 0 0 0 0 sachgerecht erfassen zukonnen.
au (+) uibad ) ewinnricrcase o Die fashionette AG hat fiir die Jahre 2022 bis 2029 keine
Wachstumsbedingte Thesaurierung -450 Ausschiittungen geplant. Entsprechend wurde von einer
Zu kapitalisierendes Ergebnis vor personlichen ESt 0 2.899 3.550 7.296 7.958 9.766 11.875 11.493 Thesaurierung der Mittel ausgegangen.
davon Ausschiittung 0 0 0 0 0 0 0 5.522 0 Nachdem fiir die Verwendung der thesaurierten Betrage
Personliche Einkommensteuern auf Ausschiittung 0 0 0 0 0 0 0 -1.456 kemde Plsnunﬁen 1m_ SmneN(\ajme[ g\'ttilll/?rw?ndungl vorliegt,
Ausschiittung nach personlichen ESt 0 0 0 0 0 0 0 4.065 wur en. et esau”erter.] itte en. tlonargn ars
- - Wertbeitrag aus Thesaurierung unmittelbar hinzugerechnet.
davon Wertbeitrag aus Thesaurierung 0 2.899 3.550 7.296 7.958 9.766 11.875 5.971 » X .
Personliche Einkommensteuern auf Wertbeitr 0 38 48 962 1050 1288 156  7g7 ol die Fortfthrungsphase wurde angenommen, dass das
erson '.c ¢ ! ommensteue au. ¢ - °l ag. . . . " erwartete  Ausschiittungsverhalten ~dem am  Markt
Personllf:he Einkommensteuer auf inflationsbedingte . beobachtbaren Ausschiittungsverhalten entspricht.
Wertsteigerungen o Fir Bewertungszwecke wurde eine  marktiibliche
Wertbeitrag aus Thesaurierung nach personlichen ESt 0 2517 3.082 6.333  6.909 8.478 10.309 5.046 Ausschittungsquote von 50% angenommen (IDW, WPH
Zu kapitalisierendes Ergebnis 0 2517 3.082 6.333 6.909 8.478 10.309  9.111 Edition, Bewertung und Transaktionsberatung, Kap. A. Tz.
280; Mittelwert der dort benannten Bandbreite).
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse o In der Fortfiihrungsphase (TV) wurde zudem ein fur das

angenommene nachhaltige Unternehmenswachstum

erforderlicher  Reinvestitionsbetrag in  Form  der

sogenannten wachstumsbedingten Thesaurierung
beriicksichtigt.

Ausschittungen  werden fiir Bewertungszwecke mit

Abgeltungssteuer zzgl. Solidaritatszuschlag (26,375%)

belastet, fiktiv zugerechnete Thesaurierungen sowie

inflationsbedingte Unternehmenswertsteigerungen mit der
halftigen Abgeltungssteuer zzgl. Solidaritatszuschlag, um
die effektive Steuerlast einer

VerauBerungsgewinnbesteuerung abzubilden (13,1875%).

o Dem Abzug einer VerauBerungsgewinnbesteuerung in dieser
Hohe liegt die Annahme zugrunde, dass die Anteilseigner
Kursgewinne in Folge von Thesaurierungen weder
kurzfristig realisieren noch die Aktien unendlich lange
halten werden.

]

-
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fashionette AG

fashionette AG
Ertragswert

TEUR

Zu kapitalisierendes Ergebnis 0 2.517 3.082 6.333 6.909 8.478 10.309 9.111
Basiszinssatz vor personlichen Steuern 2,50%  2,50%  2,50%  2,50%  2,50% 2,50%  2,50%  2,50%
Personliche Einkommensteuer -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66%
Basiszinssatz nach personlichen Steuern 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84%
Marktrisikopramie nach pers. Est 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Beta (unverschuldet) 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
Verschuldunsgrad 18,3%  13,8%  10,5% 8,1% 5,7% 5,6% 6,6% 8,4%
Beta (verschuldet) 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,4
Risikozuschlag 8,0% 7,9% 7,7% 7,5% 7,4% 7,4% 7,4% 7,5%
Wachstumsrate -1,0%
Diskontierungszinssatz 9,9% 9,7% 9,5% 9,4% 9,3% 9,2% 9,2% 8,3%
Diskontierungsfaktoren 0,910 0,830 0,757 0,693 0,634 0,580 0,531 6,381
Barwerte 0 2.088 2.335  4.386 4.379  4.920 5.477 58.134
Ertragswert zum 31.12.2022 81.720
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Ermittlung des Unternehmenswerts

Der Unternehmenswert der fashionette Gruppe
zum 31. Dezember 2022 entspricht dem
Ertragswert des betriebsnotwendigen
Vermogens der fashionette Gruppe.

Die  Ermittlung  des  Ertragswerts  des
betriebsnotwendigen Vermogens der fashionette
Gruppe zum technischen Bewertungsstichtag,
dem 31. Dezember 2022, ist in der
nebenstehenden Tabelle dargestellt.

Der Ertragswert des betriebsnotwendigen
Vermogens der fashionette Gruppe zum

31. Dezember 2022 ergibt sich ausgehend vom
zZu kapitalisierenden Ergebnis unter
Beriicksichtigung des erwarteten
Ausschittungsverhaltens sowie der daraus
resultierenden  Belastung mit  personlicher
Steuer  durch Diskontierung mit  dem
periodenspezifischen Kapitalisierungszinssatz.

Die, die operativ erforderliche Mindestkasse
ubersteigenden, liquiden Mittel
(Uberschussliquiditit) wurden
bewertungstechnisch bei der Ermittlung des
Verschuldungsgrades berlicksichtigt. Der
Wertbeitrag der Uberschussliquiditat wird damit
unmittelbar bei der Ermittlung des Ertragswerts
abgebildet.
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ABLEITUNG DES UNTERNEHMENSWERTS UND WERT JE AKTIE

fashionette AG

fashionette AG
Wert je Aktie

Unternehmenswert zum 31.12.2022 (TEUR) 81.720
Aufzinsungsfaktor 1,07
Unternehmenswert zum 06.09.2023 (TEUR) 87.141
Anzahl der ausstehenden Aktien (in Tsd. Stk.) 6.200
Wert je Aktie zum 06.09.2023 (EUR) 14,06

Quelle: RUSSLER Analyse
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Unternehmenswert und Wert je Aktie

Der Unternehmenswert der fashionette Gruppe bestimmt sich durch den Ertragswert
des betriebsnotwendigen Vermogens unter erganzender Einbeziehung etwaiger
Sonderwerte zum 06. September 2023.

Der Wertbeitrag der  Uberschussliquiditit ~ wurde unmittelbar bei der
Ertragswertermittlung erfasst.

Auskunftsgemal sind keine weiteren Sonderwerte, wie nicht betriebsnotwendiges
Vermogen, vorhanden.

Als Ergebnis unserer Arbeiten haben wir fiir die fashionette Gruppe auf den technischen
Bewertungsstichtag 31. Dezember 2022 einen Unternehmenswert in Hohe

von EUR 81,7 Mio. ermittelt, aufgezinst auf den Bewertungsstichtag 6. September 2023
einen Unternehmenswert in Hohe von EUR 87,1 Mio.

Unter Berlicksichtigung der zum Bewertungsstichtag ausstehenden Aktien ergibt sich
ein Wert je Aktie von EUR 14,06.

GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



VERGLEICHENDE MARKTBEWERTUNG
Multiplikatorbewertung

Plausibilisierung des Unternehmenswerts auf Basis von Multiplikatoren 0

Zur Plausibilisierung der vorstehend dargestellten Ermittlung des Unternehmenswert
der fashionette AG haben wir eine vergleichende Unternehmensbewertung auf Basis
von Multiplikatoren durchgefiihrt. GemaB IDW S1 konnen solche vereinfachte
Preisfindungen einen Anhaltspunkt fur Plausibilitatsbeurteilungen bieten. Sie konnen
jedoch nicht an die Stelle einer fundamentalen Unternehmensbewertung treten.

Multiplikatoren  konnen  dabei  aus Kapitalmarktdaten  borsennotierter
Vergleichsunternehmen (sog. Peer-Group) oder aus vergleichbaren Transaktionen
abgeleitet und auf das zu bewertende Unternehmen Ubertragen werden.

Da die Hohe der Transaktionsmultiplikatoren, welche auf tatsachlich gezahlten
Transaktionspreisen  fir  Vergleichsunternehmen  basieren, ublicherweise in
bedeutendem Umfang von den subjektiven Interessenlagen und den Handlungsoptionen
der Verhandlungspartner abhangen, ist deren Aussagekraft fir die Bestimmung
objektivierter Unternehmenswerte grundsatzlich eingeschrankt. Sie sind oftmals
beispielsweise in erheblichem MaBe durch erwartete Synergieeffekte und subjektive
Erwartungen beeinflusst. Insofern ist die Aussagekraft dieses Ansatzes gegenuber aus
Borsenkursen abgeleiteten Multiplikatoren fir die Plausibilisierung eines objektivierten
Unternehmenswerts regelmalig eingeschrankt. Dementsprechend haben wir in der
folgenden Analyse Transaktionsmultiplikatoren nicht in Ansatz gebracht.

Unter bestimmten Pramissen konnen investitionstheoretische Bewertungsverfahren und
Multiplikatoren ineinander Uberfihrt werden. Dabei wird deutlich, dass Unternehmen
insbesondere hinsichtlich ihrer Kapitalrenditen, Wachstumserwartungen und Risiken
vergleichbar sein mussen, um ein aussagekraftiges Bewertungsergebnis zu erzielen.
Zudem durfen die verwendeten ErfolgsgroBen keine signifikanten
Rechnungslegungsunterschiede aufweisen.

Im Rahmen einer vergleichenden Marktbewertung konnen als ReferenzgroBen
Umsatzmultiplikatoren, EBITDA- und EBIT-Multiplikatoren sowie das Kurs-Gewinn-
Verhaltnis (KGV) Verwendung finden. Wir haben die vergleichende Marktbewertung der
fashionette AG anhand EBIT- und EBITDA-Multiplikatoren durchgefiihrt.

Die Anwendung von Umsatzmultiplikatoren scheidet aus, da die Plattformunternehmen
teils nur die Erlose aus der Bereitstellung der Plattformleistungen und teils die
Umsatzerlose der zugrunde liegenden Transaktionen (bspw. The Platform Group)
realisieren.

Da Aufwendungen fiir die Entwicklung, Optimierung bzw. Instandhaltung der
(Plattform-) Software von den einzelnen Unternehmen teils aktiviert und teils als
Aufwand erfasst werden, erachten wir fur den Vergleich mit der Peer-Group einen
EBIT-Multiplikator als belastbarer als einenEBITDA-Multiplikator.

. ' o B o Der Unternehmensgesamtwert als Basis der Multiplikatoren wurde aus der
Wahrend bei der Ertragswertmethode die in der Zukunft erwarteten Zahlungsstrome Borsenkapitalisierung  zuziiglich des verzinslichen Fremdkapitals (einschlieBlich
unmittelbar in die Bestimmung des Unternehmenswerts eingehen, basieren Pensionsriickstellungen), ausstehender Optionen, Vorzugsanteile und

Borsenmultiplikatoren in der Regel jeweils auf lediglich einer realisierten bzw.
prognostizierten Umsatz- oder ErgebnisgroBe eines in der Gegenwart oder in der nahen
Zukunft liegenden Basisjahrs.

Die langerfristigen Ertragserwartungen, der charakteristische Ertragsverlauf und das
spezifische Risiko finden ihren Niederschlag lediglich im Multiplikator. Bereits dies
setzt fur ein zutreffendes Bewertungsergebnis mittels Multiplikatorverfahren ein
besonders hohes MaB an Vergleichbarkeit des Bewertungsobjekts mit den Peer Group
Unternehmen voraus. Grundsatzlich ist darauf hinzuweisen, dass in der Regel kein
Unternehmen mit einem anderen Unternehmen vollstandig vergleichbar ist. Das
Ergebnis der Multiplikatorbewertung kann deshalb im Regelfall nur eine Bandbreite
moglicher Werte darstellen, in der sich das Bewertungsergebnis wiederfinden sollte.
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Minderheitsanteilen der Vergleichsunternehmen und abzlglich vorhandener Liquiditat
ermittelt.

Flir Zwecke der vergleichenden Marktbewertung anhand von Borsenmultiplikatoren
wurden diejenigen Vergleichsunternehmen, die auch bei der Bestimmung des
Betafaktors herangezogen wurden, verwendet.

Datengrundlage bilden Kapitalmarkt- und Finanzdaten sowie Konsens-Schatzungen fir
die Jahre 2023 bis 2025 gemal Finanzinformationsdienstleister S&P Capital 1Q.
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VERGLEICHENDE MARKTBEWERTUNG
Multiplikatorbewertung — fashionette AG

Wertbandbreiten auf Basis von Borsenmultiplikatoren (in EUR Mio.)
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Plausibilisierung des Unternehmenswerts auf Basis von Multiplikatoren

In den nebenstehenden Abbildungen sind die auf Basis von Borsenmultiplikatoren
ermittelten Bandbreiten fur den Unternehmenswert der fashionette AG
zusammenfassend dargestellt.

Die Kernbandbreite ergibt sich aus den Uber die EBIT-Multiplikatoren ermittelten
Wertbandbreiten. Zudem haben wir Wertbandbreiten fiir EBITDA-Multiplikatoren
ermittelt. Die Ertragskennzahlen der fashionette AG wurden unter Bertiicksichtigung der
vom Management geplanten auBerordentlichen Aufwendungen fiir die Jahre 2023 bis
2025 bestimmt.

Der auf Basis des Ertragswertverfahrens ermittelte Unternehmenswert der fashionette
AG liegt fur das laufende Jahr 2023 oberhalb der anhand des EBIT sowie des EBITDA
ermittelten Wertbandbreiten. Der ermittelte Unternehmenswert der fashionette AG
liegt fur die Jahre 2023 und 2024 innerhalb der anhand des EBITDA ermittelten
Wertbandbreite.

Die fashionette Gruppe weist im Vergleich zur Peer Group eine geringere Profitabilitat
auf (siehe Benchmarking S. 80). Dies gilt sowohl fiir die breitere Peer Group, die der
Benchmarkanalyse im Rahmen der Plausibilisierung der Planungsrechnung zugrundliegt,
als auch fiir die acht Vergleichsunternehmen, die zur Bestimmung der Kapitalkosten,
insbesondere des Betafaktors, sowie der Borsenmultiplikatoren herangezogen wurden.
Die niedrigere Profitabilitat der fashionette Gruppe ist auf die Neuausrichtung
beziiglich des Geschaftsmodells zuriickzufiihren (vgl. Analyse der Planungsrechnung S.
68 ff.).

Insofern sind die anhand der EBIT und EBITDA Multiplikatoren der Vergleichsgruppe
ermittelten Unternehmenswerte nur eingeschrankt zur Plausibilisierung des auf der
detaillierten Unternehmensplanung beruhenden Ertragswerts der fashionette AG
geeignet.

Aus der Plausibilisierung anhand von Multiplikatoren ergeben sich bei einer
Gesamtwirdigung aller Aspekte keine Anhaltspunkte dafur, dass der auf Basis des
Ertragswertverfahrens ermittelte Wert je Aktie nicht angemessen ware.
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BORSENKURS

Einordnung der Relevanz durch maf3gebliche Rechtsprechung

Generelle Relevanz des Borsenkurses

Bei gesetzlichen StrukturmaBnahmen fir Aktiengesellschaften kommt bei der

Beteiligung borsennotierter Gesellschaften dem Borsenkurs eigene Bedeutung zu.

Das Bundesverfassungsgericht (BVerfG) entschied mit Beschluss vom 27. April 1999, dass

die Bemessung einer rechtlich gebotenen Barabfindung grundsatzlich nicht ohne
Berlicksichtigung des Borsenkurses erfolgen darf, vorausgesetzt dieser spiegelt den
Verkehrswert der Aktie wider. Bei der Bestimmung der Abfindung stellt dieser laut
hochstrichterlicher Auffassung eine Wertuntergrenze dar (vgl. BVerfG, Beschluss vom
27. April 1999, 1 BvR 1613/94).

Nach Auffassung des Bundesgerichtshofs (Beschluss vom 12. Marz 2001, BGH Az. Il ZB
15/00) spiegelt der Borsenkurs nicht den Verkehrswert wider, wenn eine Marktenge
vorliegt, die Aktie nur in geringem Umfang gehandelt oder der Borsenkurs manipuliert
wurde. In diesen Fallen kommt der Verkehrswert zur Ermittlung einer Wertuntergrenze
nicht in Betracht.

Findet in dem mafgeblichen Referenzzeitraum nur geringfligig Handel statt und sind
signifikante Kursspriinge zu beobachten deutet dies laut § 5 WpUG-AngVO auf das
Vorliegen einer Marktenge hin, sodass die Bemessung einer Gegenleistung bei
Ubernahme- und Pflichtangeboten nicht anhand des Borsenkurses erfolgen kann. Der

§ 5 Abs. 4 WpUG-AngVO erachtet diesbeziiglich den Handel von Aktien ,,an weniger als
einem Drittel der Borsentage“ sowie Abweichungen ,mehrere nacheinander
festgestellte[r] Borsenkurse um mehr als 5 Prozent* als maBgebliches Kriterium.

Bei der Sachkapitalerhohung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare handelt es
sich um keine aktien- bzw. umwandlungsrechtliche StrukturmaBnahme im engeren
Sinne. Dennoch haben wir den Aktienkurs der fashionette AG analysiert.

Die Aktien der fashionette AG waren seit dem 20. Oktober 2020 im Scale Segment der
Frankfurter Wertpapierborse im Freihandel unter der ISIN DEOOOA2QEFA1 notiert. Die
Geschaftsanteile der The Platform Group sind nicht an der Borse zugelassen und nicht
notiert.

98

Referenzzeitraum und Borsenkurs

o Nach Vorgabe des BGH-Beschlusses vom 19. Juli 2010 ist nicht auf den Borsenkurs zu
einem bestimmten Stichtag, sondern auf einen Referenzkurs abzustellen, welcher einen
nach Handelsumsatz gewichteten Durchschnittskurs widerspiegelt. Dieser
Durchschnittskurs wird auf Basis eines maBgeblichen Referenzzeitraums von drei

Monaten vor Bekanntgabe der StrukturmaBnahme berechnet (vgl. BGH-Beschluss vom
19. Juli 2010, 1l ZB 18/09; ,,Stollwerck-Beschluss“).

0 MaBgeblicher  Referenzzeitraum  zur  Ermittlung  des durchschnittlichen
umsatzgewichteten Borsenkurses ist daher der Zeitraum vom 09. November 2022 bis
zum 09. Februar 2023, dem Tag der Bekanntgabe der moglichen Zusammenfiihrung
der fashionette AG und der The Platform Group. Zusatzlich wird der Zeitraum vom
21. April 2023 bis zum 21. Juli 2023, dem Tag dieser Gutachtlichen Stellungnahme,
betrachtet.

Methodengleichheit in Verschmelzungsfallen bzw. ahnlich gelagerten Fallen

o In Fallen der Ermittlung eines Umtauschverhaltnisses bzw. einer Wertrelation stellt sich
die Frage, ob dem Borsenkurs MaBgeblichkeit beigemessen werden kann, sofern nur ein
beteiligter Rechtstrager borsennotiert ist. Dies ist im vorliegenden Fall gegeben.

o In diesen Fallen hat die Rechtsprechung den Grundsatz der Methodengleichheit
entwickelt. Nach dem Grundsatz der Methodengleichheit scheidet eine
Beriicksichtigung des Borsenkurses als Mindestwert grundsatzlich aus, wenn nur die
Anteile eines der beteiligten Rechtstragers borsennotiert sind (vgl. OLG Munchen v. 14.
Mai 2007, AG 2007, S. 701/701-705; OLG Stuttgart v. 8. Marz 2006, AG 2006, S.
420/420-428; OLG Karlsruhe v. 10. Januar 2006, AG 2006, S. 463/463-465;
Disseldorf v. 31. Januar 2003, AG 2004, S. 329/329-334).

OLG

o Auch wenn dem Grundsatz der Methodengleichheit folgend eine Beriicksichtigung des
Borsenkurses der fashionette AG ausscheidet, haben wir gleichwohl die Entwicklung
des Borsenkurses der fashionette AG Aktie analysiert. Auch diese Analysen
dokumentieren, dass der Ertragswert die maBgebliche Wertgrofe im Rahmen der
Ermittlung der Wertrelation bildet.
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BORSENKURS

Analyse von langfristigem Kursverlauf und Handelsvolumen

Borsenkurs und Handelsvolumen der fashionette AG in EUR/Aktie und Stk./Tag
Ubernahme von 38,52% der

Borsenkurs Anteile der fashionette AG Index
(EUR/Aktie) durch The Platform Group
45,0€ - - 20000

40,0€ - 18000

35,0€ | - 16000

- 14000
30,0€ A
- 12000
25,0€ A
- 10000
20,0€ A
- 8000
15,0€ A
- 6000

10,0€ 1 L 4000

5,0€ A

0,0€

Handelsvolumen (Stk.)
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000
50.000
0

T S T S N N S S e

AP
S 1 o SO Y] A i
(O S S A A A U S S SR R R LA S

m Handelsvolumen - fashionette AG Borsenkurs - fashionette AG SDAX (Total Return) Index

Quelle: S&P Capital 1Q, markets.businessinsider.com
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Entwicklung des Borsenkurses

o Die Aktien der fashionette AG werden seit dem 20. Oktober 2020 im Scale Segment der

Frankfurter Wertpapierborse im Freihandel unter der ISIN DEOOOA2QEFA1 gehandelt.

o In der nebenstehenden Grafik sind der Verlauf des Borsenkurs der fashionette AG sowie

die zu Grunde liegenden Handelsvolumina im Vergleich zum Small-CAP-DAX (SDAX)
Uber den gesamten Zeitraum der Borsennotierung der fashionette AG dargestellt.

Die Entwicklung des Aktienkurses der fashionette AG wurde durch die Bekanntgabe des
Erwerbs der Ubernahme von 38,52% der Aktien an der fashionette AG durch die The
Platform Group am 20. Dezember 2022 beeinflusst. So stieg der Aktienkurs der
fashionette AG nur wenige Tage nach Bekanntgabe der Ubernahme von EUR 4,12 am
19. Dezember 2022 auf EUR 6,17 am 20. Januar 2023.

Zeitlich vorgelagert zeigt sich, ausgelost durch Gewinnwarnungen und
Prognosesenkungen am 26. August 2021, ein Einbruch des Kurses der fashionette AG
bis auf EUR 3,59 je Aktie im September 2022. Dies entspricht einem Kursverlust seit
IPO um 88,4%.
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BORSENKURS
Analyse des Drei-Monats-Durchschnittskurses

Borsenkurs und Handelsvolumen der fashionette AG in EUR/Aktie und Stk./Tag Analyse Kursverlauf vor Ankiindigung der Sachkapitalerhohung
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AG mit EUR 4,8053 sowie fur den Dreimonatszeitraum vor dem Datum dieser
Gutachtlichen Stellungnahme den umsatzgewichteten durchschnittlichen Borsenkurs
der fashionette AG mit EUR 4,662 ermittelt.

Zusammenfassende Feststellung

o Der Borsenkurs in Hohe von EUR 4,8053 sowie auch der zusatzlich ermittelte
Borsenkurs von EUR 4,662 liegt jeweils deutlich unterhalb des anhand des
Ertragswertverfahrens ermittelten Unternehmenswerts je Aktie von EUR 14,06
und ware somit als Wertuntergrenze unmaBgeblich.
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The Platform Group
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Starken des Geschaftsmodells (,,Strengths“)

0

Die The Platform Group profitiert von ihrer Software-Kompetenz, welche durch die
langjahrige Erfahrung im Bereich Softwareentwicklung und die Spezialisierung auf
Plattform- und Systemlosungen entstanden ist.

Das Erfahrungswissen kann The Platform Group nutzen, um in weitere Branchen
einzutreten und Plattformen flir Handler in bisher nicht bearbeiteten Branchen
aufzubauen.

Die The Platform Group verfligt aufgrund der Breite des Portfolios liber Fach- und
Erfahrungswissen beziiglich der relevanten Schnittstellen fir Handler verschiedener
Branchen. Eine Abhangigkeit von Drittdienstleistern ist hier als gering anzusehen.

Durch die Vielzahl der Partnerunternehmen hat sich die The Platform Group eine
ausgepragte Handler-Kompetenz angeeignet.

Die verschiedenen Plattformen eroffnen eine Vielzahl von Verkaufskanalen, wodurch
unterschiedliche Kunden (B2B, B2C) in verschiedenen Landern erreicht werden konnen.

Durch die mehrjahrige Erfahrung verfligt die The Platform Group uber ein spezifisches
Marketing-Know-How, welches die Gesellschaft auch zur Darstellung von Produkten auf
ihren Plattformen nutzen kann.

Die Anzahl von 17 betriebenen Plattformen macht The Platform Group zu einem
groBen Plattform-Player mit breiter Risikoverteilung tber Branchen hinweg und verhilft
dieser zu einer guten Positionierung im Plattform-Business.

Schwachen des Geschaftsmodells (,, Weaknesses*)

Durch den Handel von Ware und den hohen Materialaufwand ist die Kapitalstarke des
Unternehmens begrenzt. Dies erfordert es, den Verkauf der Ware auf einem konstant
hohen Level zu halten, um jederzeit Liquiditat zu gewahrleisten.

Bedingt durch das Geschaftsmodell ist die The Platform Group hinsichtlich ihres
Wachstums stark von der Handlerzahl abhangig.

Die Erfolge der The Platform Group beschranken sich bisher vor allem auf die nationale
Ebene. Eine Ausweitung des Geschaftes auf weitere Lander ist daher mit Unsicherheit
verbunden.
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SWOT-ANALYSE
The Platform Group

NEED
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« Eintritt in den Bereich der
Service-Plattformen

Chancen des Geschaftsmodells (,,Opportunities*)

o Das national funktionierende Geschaftsmodell eroffnet die Chance, mit dem Plattform-
Service auch international erfolgreich zu sein. Die erwarteten Marktentwicklungen

Schwachen konnen dies stutzen.

« Kapitalstarke begrenzt o Die Ausweitung des Geschaftsmodells auf weitere Kategorien kann im wachsenden
« Wachstum von Markt fur Plattformlosungen kurzfristig erfolgen (bisher Eintrittszeitraum in neu
Handlerzahl abhangig Kategorien bzw. Branchen: ca. 4-7 Monate), wodurch weitere Umsatzpotentiale
« Bisher nur nationale entstehen konnen, die zu einerm positiven Geschaftsentwicklung beitragen konnen.
Erfolge Geschaftsentwicklung beitragen konnen.
o Die bereits ausgepragte Software-Kompetenz kann durch eine Vielzahl weiterer ERP-
Projekte sowie Handler-Anbindungen weiter ausgebaut werden.

Eine weitere Geschaftschance besteht in der Moglichkeit der Ausweitung des Geschafts
auf Service-Plattformen, bei denen Dienstleistungen von Partnern vertrieben werden.

Risiken des Geschaftsmodells (,, Threats“)

0 Markteintritte von Konkurrenten in einzelnen Branchen stellen ein Risiko fur The
Platform Group dar, sowohl beziglich der Umsatzentwicklung als auch der
Profitabilitat (insbesondere bei geringen Provisionen von eintretenden Konkurrenten).

Risiken o Die Moglichkeit, dass Handler bspw. aufgrund einer hoheren Profitabilitat vermehrt auf
e Markteintritt von Direktverkaufe bauen wund daher den Plattform-Service kindigen, kann den
Konkurrenten pro Branche wirtschaftlichen Erfolg von The Platform Group gefahrden.
« Kiindigung von Handlern/
starkere Direktverkaufe
« Verringerung der Marge
durch Konkurrenzdruck
» Begrenzung durch
eCommerce-Wachstum
pro Branche

o Das Wachstumspotential beschrankt sich auf das Wachstum des eCommerce-Markts pro
Branche. Eine vollstandige Verlagerung der Produktverkaufe vom Filialhandel hin zum
Onlinehandel ist vor dem Hintergrund der erfolgten Markt- und Wettbewerbsanalyse
mittelfristig nicht realistisch.
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VERGANGENHEITSANALYSE - THE PLATFORM GROUP
Ertragslage

The Platform Group CAGR
Konzern Gewinn- und Verlustrechnung 2020-
TEUR 2022
Umsatzerldse 51.419 106.950 168.428 81,0%
Warenverkauf Consumer Goods n.a. 64.921 88.753 n.a.
Warenverkauf Freight Goods n.a. 12.525 18.584 n.a.
Warenverkauf Industrial Goods n.a. 23.103 49.054 n.a.
Warenverkauf Service & Retail Goods n.a. 6.401 12.036 n.a.
andere aktivierte Eigenleistungen 976 1.957 3.460 88,3%
Materialaufwand (34.199) (77.754) (123.803) 90,3%
Rohergebnis 17.220 29.196 44.625 61,0%
Personalaufwand (3.095) (6.510) (11.271) 90,8%
Sonstiges betriebliches Ergebnis (9.581) (17.427) (22.706) 53,9%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 4.543 58258, 10.648 53,1%
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen (1.605) (3.027) (4.988) 76,3%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 3.914 4.189 9.120 52,6%
Zinsergebnis (258) (291) (320) 11,4%
Zinsen und dhnliche Ertrage - 209 423 n.a.
Zinsen und dhnliche Aufwendungen (258) (501) (743) 69,7%
Ergebnis vor Steuern (EBT) 3.656 3.898 8.799 55,1%
Ertragsteuern (486) (340) (823) 30,2%
Konzernergebnis (EAT) 3.170 3.558 7.976 58,6%
davon auf Gesellschafter der The Platform Group entfallend 3.552 3.032 6.682 37,2%
davon auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallend (382) 527 1.294 n.a.
Umsatzwachstum n.a. 108,0% 57,5%
in % der Umsatzerlose
Rohergebnis 33,5% 27,3% 26,5%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 8,8% 4,9% 6,3%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 7,6% 3,9% 5,4%

Konzernergebnis (EAT)
Effektiver Steuersatz

6,2%
13,3%

3,3%
8,7%

4,7%
9,4%

Quelle: Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Historische Ertragslage

[

Die historische Ertragslage der The Platform Group wurde anhand der Gewinn- und
Verlustrechnungen der testierten IFRS-Konzernabschlisse der Jahre 2020 bis 2022
analysiert.

Aufgrund zahlreicher Akquisitionen bzw. Mehrheitserwerbe bildet die Entwicklung in
der Vergangenheit ein hohes anorganisches Wachstum ab. So wurden die einzelnen
Mehrheitserwerbe gem. Seite 19 in den Jahren 2020 bis 2023 vorgenommen, zudem
fanden in diesem Zeitraum auch einzelne Anteilserhohungen statt. Die einzelnen
Erwerbs- und Konsolidierungszeitpunkte wurden gem. dem jeweiligen Konzernabschluss
konsolidiert und anteilig im jeweiligen Geschaftsjahr beriicksichtigt.

The Platform Group verfugt dariber hinaus uber zwei nicht konsolidierte
Minderheitsbeteiligungen, der Teech GmbH sowie der Fashionette AG (seit dem
Dezember 2022), welche at-Equity einbezogen wurden.

Umsatzerlose

Die Entwicklung der Umsatzerlose von The Platform Group ist im Wesentlichen durch
zwei Faktoren gepragt: Zum einen konnten die bestehenden Plattformen seit Beginn
des Analysezeitraumes organisch ein deutliches Wachstum verzeichnen, welches als
Grundlage eine gestiegende Nutzer- und Handlerbasis aufweist. Zum anderen haben die
unterjahrigen Konsolidierungseffekte signifikant zur Umsatzsteigerung ab dem 2.
Halbjahr 2020 beigetragen (seit 2020 besteht ein Konzerntatbestand).

Seit dem Geschaftsjahr 2021 berichtet The Platform Group im Rahmen des
Konzernabschlusses Uber ihre Segmente, dies mittels einer Segmentberichterstattung.
Der groBte Umsatzanteil entfiel in 2021 und 2022 jeweils auf das Segment Consumer
Goods, gefolgt von dem Segment Industrial Goods. Das starkste Umsatzwachstum im
gleichen Zeitraum konnte das Segment Industrial Goods verzeichnen.

Materialaufwand

0

Im Vergangenheitszeitraum war eine Steigerung des Materialaufwands zu verzeichnen,
da The Platform Group die Uber die Plattformen verauBerten Waren zu festen
Einkaufskonditionen von Dritten (Handlern, Herstellern, GroBhandler) erwirbt und die
Marge je nach Branche stark variiert.
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VERGANGENHEITSANALYSE - THE PLATFORM GROUP
Ertragslage

The Platform Group CAGR
Konzern Gewinn- und Verlustrechnung 2020-
TEUR 2022
Umsatzerldse 51.419 106.950 168.428 81,0%
Warenverkauf Consumer Goods n.a. 64.921 88.753 n.a.
Warenverkauf Freight Goods n.a. 12.525 18.584 n.a.
Warenverkauf Industrial Goods n.a. 23.103 49.054 n.a.
Warenverkauf Service & Retail Goods n.a. 6.401 12.036 n.a.
andere aktivierte Eigenleistungen 976 1.957 3.460 88,3%
Materialaufwand (34.199) (77.754) (123.803) 90,3%
Rohergebnis 17.220 29.196 44.625 61,0%
Personalaufwand (3.095) (6.510) (11.271) 90,8%
Sonstiges betriebliches Ergebnis (9.581) (17.427) (22.706) 53,9%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 4.543 58258, 10.648 53,1%
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen (1.605) (3.027) (4.988) 76,3%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 3.914 4.189 9.120 52,6%
Zinsergebnis (258) (291) (320) 11,4%
Zinsen und dhnliche Ertrage - 209 423 n.a.
Zinsen und dhnliche Aufwendungen (258) (501) (743) 69,7%
Ergebnis vor Steuern (EBT) 3.656 3.898 8.799 55,1%
Ertragsteuern (486) (340) (823) 30,2%
Konzernergebnis (EAT) 3.170 3.558 7.976 58,6%
davon auf Gesellschafter der The Platform Group entfallend 3.552 3.032 6.682 37,2%
davon auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallend (382) 527 1.294 n.a.
Umsatzwachstum n.a. 108,0% 57,5%
in % der Umsatzerlose
Rohergebnis 33,5% 27,3% 26,5%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 8,8% 4,9% 6,3%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 7,6% 3,9% 5,4%

Konzernergebnis (EAT)
Effektiver Steuersatz

6,2%
13,3%

3,3%
8,7%

4,7%
9,4%

Quelle: Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Personalaufwand

o Der Personalaufwand besteht im Wesentlichen aus Lohnen und Gehaltern sowie in
geringerem MaBe aus sozialen Abgaben sowie Aufwendungen fiir die Altersversorgung.
Der Anstieg im Vergangenheitszeitraum ist sowohl auf ein organisches als auch
anorganisches Wachstum zurtickzufiihren. Von 2020 bis 2022 hat sich die
stichtagsbezogene Anzahl der Mitarbeiter von 189 auf 421 mehr als verdoppelt.

Sonstiges betriebliches Ergebnis

o Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind in der Vergangenheit unter anderem durch
Ertrage aus aktivierten Eigenleistungen entstanden. Die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen umfassen insbesondere im regelmaBigen Geschaftsbetrieb entstehende
Frachtkosten bzw. Kosten der Warenabgabe. Zudem sind Werbe- und Reisekosten
enthalten.

o Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Jahr 2021 ist unter anderem
auf die Steigerung der Werbe- und Reisekosten (TEUR +2.722) sowie der Frachtkosten
(TEUR +1.700) in Folge des Anstiegs der Geschaftstatigkeit zurlickzufihren. Zudem war
ein deutlicher Anstieg der ubrigen betrieblichen Aufwendungen um TEUR 3.157 zu
verzeichnen, dies vor dem Hintergrund der hoheren Kosten fiir Fracht, Verpackungen
sowie fur Instandhaltungen.

Im Jahr 2022 war ein geringerer Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen zu
beobachten, dieser war erneut im Wesentlichen auf die Frachtkosten (TEUR +2.544)
sowie die Werbe- und Reisekosten (TEUR +2.100) zuriickzufiihren.

Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen

o Die Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen entfallen im
Wesentlichen auf selbsterstellte Software im Zusammenhang mit dem Betrieb der
Plattformen. Der in der Vergangenheit zu beobachtende Anstieg ist sowohl auf einen
Anstieg der Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte sowie auf die
Ausweitung des Konsolidierungskreises zuruckzufiihren.
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VERGANGENHEITSANALYSE - THE PLATFORM GROUP
Ertragslage

The Platform Group CAGR
Konzern Gewinn- und Verlustrechnung 2020-
TEUR 2022
Umsatzerldse 51.419 106.950 168.428 81,0%
Warenverkauf Consumer Goods n.a. 64.921 88.753 n.a.
Warenverkauf Freight Goods n.a. 12.525 18.584 n.a.
Warenverkauf Industrial Goods n.a. 23.103 49.054 n.a.
Warenverkauf Service & Retail Goods n.a. 6.401 12.036 n.a.
andere aktivierte Eigenleistungen 976 1.957 3.460 88,3%
Materialaufwand (34.199) (77.754) (123.803) 90,3%
Rohergebnis 17.220 29.196 44.625 61,0%
Personalaufwand (3.095) (6.510) (11.271) 90,8%
Sonstiges betriebliches Ergebnis (9.581) (17.427) (22.706) 53,9%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 4.543 58258, 10.648 53,1%
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen (1.605) (3.027) (4.988) 76,3%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 3.914 4.189 9.120 52,6%
Zinsergebnis (258) (291) (320) 11,4%
Zinsen und dhnliche Ertrage - 209 423 n.a.
Zinsen und dhnliche Aufwendungen (258) (501) (743) 69,7%
Ergebnis vor Steuern (EBT) 3.656 3.898 8.799 55,1%
Ertragsteuern (486) (340) (823) 30,2%
Konzernergebnis (EAT) 3.170 3.558 7.976 58,6%
davon auf Gesellschafter der The Platform Group entfallend 3.552 3.032 6.682 37,2%
davon auf Anteile nicht beherrschender Gesellschafter entfallend (382) 527 1.294 n.a.
Umsatzwachstum n.a. 108,0% 57,5%
in % der Umsatzerlose
Rohergebnis 33,5% 27,3% 26,5%
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 8,8% 4,9% 6,3%
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 7,6% 3,9% 5,4%
Konzernergebnis (EAT) 6,2% 3,3% 4,7%
Effektiver Steuersatz 13,3% 8,7% 9,4%
Quelle: Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Zinsergebnis

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen aus Zinsen fur
Bankkredite, die Uberwiegend zur Finanzierung des operativen Geschafts bzw.
vereinzelt fur Unternehmensakquisitionen aufgenommen wurden. Zudem finden sich in
geringfugigerem Mafe Zinsaufwendungen fir Leasingverbindlichkeiten in diesem Posten
wieder.

Die Zinskosten sind im Geschaftsjahr 2022 um TEUR 242 angestiegen, dies insb. vor dem
Hintergrund der gestiegenen Zinskosten fur kurzfristige Bankkredite sowie der Ausweitung
des Finanzierungsvolumens in Folge von zwei Unternehmensbeteiligungen. Gleichzeitig ist
durch die Dividendenausschiittung einer Tochtergesellschaft entsprechend ein Zinsertrag
ab dem Geschaftsjahr 2021 gegeben (TEUR 209 bzw. TEUR 423).

Ertragsteuern

Die Ertragsteuern umfassen die von der The Platform Group als Personengesellschaft zu
entrichtende Gewerbesteuer sowie die Steueraufwendungen der Tochtergesellschaften
(Gewerbesteuer, Korperschaftssteuer). Es bestand einer durchschnittliche, effektive
Steuerquote von 30,2% im Betrachtungszeitraum 2020 bis 2022.
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Vermdgenslage

The Platform Group

Konzern Bilanz
TEUR

Langfristige Vermogenswerte

9.488

22.597

55.281

Geschafts- oder Firmenwerte 801 8.891 16.392
Sonstige immaterielle Vermogenswerte 4.682 8.560 13.949
Sachanlagen 451 648 1.406
Vermdgenswerte aus Nutzungsrechten 3.507 4.476 8.204
Finanzielle Vermdgenswerte einschl. Wertpapiere 35 8 15.303
Nach der Equity Methode einbezogene Unternehmen 4 4 1
Ertragsteuerforderungen - - -
Aktive latente Ertragsteuern 8 10 25
Kurzfristige Vermogenswerte 14.892 25.302 28.910
Vorrate 2.994 10.482 13.399
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.964 6.737 6.294
Sonstige Forderungen 4.434 7.365 5.032
Ertragsteuerforderungen - 2 -
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 1.500 715 4.185
Summe Aktiva 24.379 47.899 84.192
Eigenkapital 4,236 9.303 47.156
davon: Anteile nicht beherrschender Gesellschafter (789) 1.469 1.803
Langfristige Verbindlichkeiten 12.216 22.275 17.630
Sonstige Riickstellungen 7 7 30
Finanzschulden 10.340 19.917 15.236
Sonstige Verbindlichkeiten 1.354 1.303 1.159
Passive latente Ertragsteuern 514 1.048 1.205
Kurzfristige Verbindlichkeiten 7.928 16.320 19.406
Riickstellungen 1.081 1.161 1.908
Ertragsteuerschulden 114 379 408
Finanzschulden 761 5.300 9.085
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.318 6.967 4.103
Sonstige Verbindlichkeiten 2.653 2.514 3.902
Summe Passiva 24.379 47.899 84.192

Quelle: Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Historische Vermogenslage

0

u}

Die historische Vermogenslage der The Platform Group wurde anhand der Bilanzen
jeweils zum 31. Dezember der Jahre 2020 bis 2022 analysiert.

Datengrundlage bilden fiir die Bilanzstichtage zum 31. Dezember 2020, 2021 und 2022
die gepriiften Konzernabschlisse nach IFRS.

Geschaftsmodellbedingt ist die Vermogensbindung von untergeordneter Bedeutung.
Unsere nachfolgende Kommentierung fokussiert auf die wesentlichen Aspekte.

Langfristige Vermogenswerte

0

0

Die langfristigen Vermogenswerte umfassen im Wesentlichen Geschafts- oder
Firmenwerte, sonstige immaterielle Vermogenswerte, Vermogenswerte aus
Nutzungsrechten sowie finanzielle Vermogenswerte. Diese sind in Folge verschiedener
Akquisitionen vom 31. Dezember 2020 bis 31. Dezember 2022 deutlich angewachsen
(Anstieg  2021: TEUR +13.110; 2022: TEUR +32.684). Sachanlagen sind
geschaftsmodelbedingt wertmaBig von untergeordneter Bedeutung und betreffen
Uiberwiegend Gegenstande der Betriebs- und Geschaftsausstattung des Konzerns.

Zum 31. Dezember 2020 teilten sich die langfristigen Vermogenswerte maBgeblich auf
Sonstige immaterielle Vermogenswerte (TEUR 4.682) und Vermogenswerte aus
Nutzungsrechten (TEUR 3.506) auf.

Zum 31. Dezember 2021 stieg der Wert der langfristigen Vermogenswerte um TEUR
13.110. Der Anstieg zeigt sich insbesondere in den immateriellen Vermogenswerten
und teilt sich auf Geschafts- oder Firmenwerte der erworbenen Beteiligungen (vgl. Seite
20) bzw. deren Wert gem. erfolgter Purchase Price Allocation-Berechnung sowie durch die
Aktivierung selbstentwickelter Software fur den Betrieb der Transaktions-Plattformen
sowie Big Data-Modelle (TEUR +6.228) auf, wahrend planmaBige Abschreibungen i.H.v.
TEUR 2.178 auf Marken und Software vorgenommen wurden. Zum 31. Dezember 2022
stieg der Wert der langfristigen Vermogenswerte erneut deutlich, insbesondere durch
den Erwerb der Aktien an der fashionette AG (Position ,,Finanzielle Vermogenswerte
einschl. Wertpapiere“) in Hohe von EUR 15,3 Mio..

Zudem war im Vergangenheitszeitraum ein Anstieg der Vermogenswerte aus
Nutzungsrechten und Leasingverbindlichkeiten zum 31. Dezember 2021 um TEUR 969
zu beobachten, welche sich auf verschiedene Leasingverhaltnisse bezieht,
insbesondere auf Gebaude sowie die Betriebs- und Geschaftsausstattung.
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Vermdgenslage

The Platform Group
Konzern Bilanz

TEUR
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Sonstige immaterielle Vermogenswerte 4.682 8.560 13.949
Sachanlagen 451 648 1.406
Vermogenswerte aus Nutzungsrechten 3.507 4.476 8.204
Finanzielle Vermogenswerte einschl. Wertpapiere 35 8 15.303
Nach der Equity Methode einbezogene Unternehmen 4 4 1
Ertragsteuerforderungen - - -
Aktive latente Ertragsteuern 8 10 25

Kurzfristige Vermogenswerte 14.892 25.302 28.910
Vorrate 2.994 10.482 13.399
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.964 6.737 6.294
Sonstige Forderungen 4.434 7.365 5.032
Ertragsteuerforderungen - 2 -
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 1.500 715 4.185

Summe Aktiva 24.379 47.899 84.192

Eigenkapital 4.236 9.303 47.156
davon: Anteile nicht beherrschender Gesellschafter (789) 1.469 1.803

Langfristige Verbindlichkeiten 12.216 22.275 17.630
Sonstige Riickstellungen 7 7 30
Finanzschulden 10.340 19.917 15.236
Sonstige Verbindlichkeiten 1.354 1.303 1.159
Passive latente Ertragsteuern 514 1.048 1.205

Kurzfristige Verbindlichkeiten 7.928 16.320 19.406
Riickstellungen 1.081 1.161 1.908
Ertragsteuerschulden 114 379 408
Finanzschulden 761 5.300 9.085
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.318 6.967 4.103
Sonstige Verbindlichkeiten 2.653 2.514 3.902

Summe Passiva 24.379 47.899 84.192

Quelle: Konzernabschliisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Kurzfristige Vermogenswerte

0

Die kurzfristigen Vermogenswerte werden durch die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Forderungen sowie mit im Zeitablauf steigender Relevanz
durch die Vorrate gepragt.

Die Vorrate beinhalten samtliche Waren, einschlieBlich Schuhe, Textilien, Fahrrader,
KfZ-Teile, Dentalprodukte und Mobel sowie Elektroroller und halbfertige Erzeugnisse.
Der Anstieg der Vorrate vom 31. Dezember 2020 zum 31. Dezember 2022 in Hohe von
insgesamt TEUR 10.405 resultierte aus dem gesteigerten Geschaftsvolumen sowie der
erstmaligen Konsolidierung von Tochtergesellschaften. Dabei steigerte sich die Quote
der Vorrate im Verhaltnis den kurzfristigen Vermogenswerten im gleichen Zeitraum von

20,1% auf 46,3% in 2022.

Zum 31. Dezember 2020 waren 40,0% der kurzfristigen Vermogenswerte Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen. Diese Quote sank bis zum 31. Dezember 2022
aufgrund einer relativ flachen Entwicklung der Forderungen auf 21,8% ab. Ebenfalls
rucklaufig zeigt sich die Quote der sonstigen Forderungen, welche im gleichen

Zeitraum trotz einem leichten Anstieg der absoluten Werte von 29,8% auf 17,4% sank.

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente umfassen alle
verfugbaren liquiden Mittel mit einer Laufzeit von maximal drei Monaten und
unterliegen keiner Verfiigungsbeschrankung. Vom 31. Dezember 2020 bis zum 31.
Dezember 2022 stieg der Bestand an Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten
um insgesamt TEUR 2.684.

kurzfristig

Eigenkapital

Das Haftkapital der The Platform Group GmbH & Co. KG betragt TEUR 2.

Die Anteile nicht beherrschender Gesellschafter in der The Platform Group beziehen
sich insbesondere auf die neu erworbenen Gesellschaften, die in der Regel zu 50,1%
erworben werden.

Zum 31. Dezember 2022 ist aus bilanzieller Sicht kein Anhaltspunkt gegeben, der auf
eine begrenzte Ausschiittungsfahigkeit hinweist.

Der Anteil des Eigenkapitals der Gesellschafter der The  Platform Group am
Gesamtkapital stieg vom 31. Dezember 2020 bis zum 31. Dezember 2022 deutlich von
20,6% auf 52,4% an, das Eigenkapital betrug per 31.12.2022 nunmehr EUR 47,2 Mio.
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Vermdgenslage

The Platform Group
Komzern Bilanz

TEUR

Langfristige Vermiggenswerte

9.488

Geschiafts- oder Firmenwerte 01 8.8 16392
Sonstige immaterielle Vermigenswerte 4 687 EB.560 13.949
Sachanlagen 451 &4B 1.406
Vermégenzwerte aus Hutzungsrechten 3.507 4476 8.204
Finanziells Vermigenswerte einschl. Wertpapisre 35 B 15.303
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Vorrdte 2.994 10.482 13.399
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Sonstige Forderungen 4.434 7365 5.032
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Langfristige Verbindlichkeiten 12.216 22.275 17.630
Sonstige Rickstellungen T 7 30
Finanzschulden 10,340 19917 16238
Sonstige Vierbindlichkeiten 1.354 1.303 1.15%
Passive latente Ertragstevern 514 1.048 1.205
Kurzfristige Verbindlichkeiten 7.928 16.320 19406
Riickstellungen 1081 1,161 1908
Ertragsteverschulden 114 3T 408
Finanzschulden 7ol 5.300 5.085
Verbindlichkeit=n aus Lisferungen und Leistungsn 3318 6967 4103
Sonstige Verbindlichkeiten 2,653 2514 3502
Summe Passiva 24.379 47.899 84.192

Quelle: Konzernabschlisse sowie Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Eigenkapital (Forts.)

Der Grund flr den hohen Anstieg im Geschaftsjahr 2022 liegt insbesondere im Anstieg der
Einlagen von Gesellschafterni.H.v. EUR 18,72 Mio..

In dem Vergangenheitszeitraum war zudem durch die thesaurierten Gewinne von The Platform
Group ein Anstieg des Eigenkapitals zu verzeichnen.

Langfristige Verbindlichkeiten

0

Zu den Bilanzstichtagen in der Vergangenheit bestanden die langfristigen
Verbindlichkeiten jeweils im Wesentlichen aus Finanzschulden. Diese dienen
insbesondere der Finanzierung des laufenden Geschaftsbetriebs, der Vorfinanzierung
des Umsatzvolumens, der Finanzierung des Warenbestands sowie dem Erwerb von
Beteiligungen. In geringfiigigem MaBe bestanden zudem sonstige Verbindlichkeiten,
welche eine leicht ricklaufige Entwicklung aufwiesen, sowie passive latente
Ertragsteuern. Langfristige Ruckstellungen waren zu den Bilanzstichtagen in der
Vergangenheit lediglich in unwesentlicher Hohe vorhanden.

Kurzfristige Verbindlichkeiten

0

[m]

Zu den Bilanzstichtagen in der Vergangenheit ist in den kurzfristigen Verbindlichkeiten
insbesondere ein Anstieg der Finanzschulden von TEUR 761 auf TEUR 9.085 zu
beobachten, hiervon entfallt ein Teil auf die IFRS-seitigen Aktivierungen fur Leasing.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen stiegen in 2021 deutlich an und
beliefen sich zum Bilanzstichtag auf TEUR 6.967 (Stand 31. Dezember 2020: TEUR
3.318). Zum 31. Dezember 2022 war eine gegenlaufige Entwicklung (Reduktion um
41,1%) zu beobachten, da The Platform Group ein Lieferantenmodell in 2022
umgestellt hat.

Die Ruckstellungen teilen sich in Gewahrleistungsriickstellungen, welche auch die
erwarteten Retouren der Kunden betreffen, sowie sonstige Riickstellungen auf, welche
Personalkostenriickstellungen,  sowie  Riickstellungen  fur  Archivierung  und
Abschlusspriifung umfassen.

Zudem bestehen sonstige Verbindlichkeiten, welche zum 31. Dezember 2022 einen
Anstieg um 55,2% gegenuber dem Vorjahr verzeichneten. Diese Entwicklung ist u.a. auf die
kurzfristigen, stichtagsbezogenen Steuerverbindlichkeiten aus EU-Differenzbesteuerungen
jeweils zum 31.12. zurlickzufiihren und ist mit dem gestiegenen Umsatzvolumen
verbunden.
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PLANUNGSPROZESS UND PLANUNGSSTRUKTUR
The Platform Group

Planungsprozess der The Platform Group Planungsprozess der The Platform Group (Fortsetzung)

Bei The Platform Group existiert ein etablierter Prozess zur jahrlichen Erstellung der
Mehrjahresplanung.

Die Planungsrechnung beinhaltet sowohl die Beteiligungen der The Platform Group wie
auch die eigenen Aktivitaten und dient der Steuerung der Unternehmensgruppe.

Die Planungsrechnung erfolgt zunachst auf Ebene der The Platform Group als operativ
tatige Holding sowie der auf S. 20 dargestellten, operativen Tochtergesellschaften. Die
Geschaftsfuhrung legt dabei die strategischen und operativen ZielgroBen fest unter
Beriicksichtigung der strategischen Ausrichtung der The Platform Group Gruppe.

Der Planungsprozess beginnt im 3. Quartal des Geschafsjahres, den Ausgangspunkt bilden
dabei insbesondere die Umsatzerlose laufenden Jahres und des Vorjahres. Auf Basis
dieser und unter Beachtung makrookonomischer Faktoren werden unternehmerische
Initiativen sowie die Entwicklung verbundener Aufwendungengeplant.

Der Detailplanungszeitraum der einzelnen Gesellschaften betragt drei Jahre. Die
Geschaftsleitung der The Platform Group ist in die Planung des Plattformgeschafts der
Tochtergesellschaften eingebunden, die nicht- plattformbezogenen
Geschaftsaktivitaten der Tochtergesellschaften werden durch das Management der
Gesellschaften selbst geplant und durch planungsverantwortliche Mitarbeiter sowie die
Geschaftsfuhrung der The Platform Group plausibilisiert und kritisch gewiurdigt.

Die ZielgroBen umfassen sowohl zentrale Finanzkennzahlen, wie die Entwicklung der
Umsatzerlose sowie der operativen ErgebnisgroBen, als auch wesentliche
Leistungskennzahlen zur Steuerung des Geschafts, insbesondere der Treiber der
Umsatzerlose (u.a. Handlerzahl, Artikelzahl, ERP-Systemanbindungen).

Ausgehend von den ZielgroBen erfolgt eine Konkretisierung der Planungsannahmen unter
Beruicksichtigung der zuletzt realisierten Geschaftsentwicklung sowie der erwarteten
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Die Planungsannahmen bilden beabsichtigte
Vermarktungs- und Vertriebsinitiativen sowie die angestrebten
Sortimentsentwicklungen ab.

Im 3. Quartal des Geschaftsjahres erfolgt eine Priifung der Planungsannahmen mit der

Geschaftsleitung der The Platform Group, im Monat Dezember werden die
Planannahmen unter Berlicksichtigung der Geschaftsentwicklung erneut kritisch
gewlrdigt.

110

Die Planungsrechnung wird im Januar abschlieBend ausgearbeitet und von der
Geschaftsfihrung sowie Geschaftsleitung sowie dem Beirat der The Platform Group
verabschiedet. Die Planungsrechnung wurde am 18.01.2023 von der Geschaftsleitung
und Geschaftsfiihrung beschlossen und am 04.02.2023 vom Beirat genehmigt.

Aufgrund der Akquisition der CLUNO-Gesellschaften, Miinchen, sowie der VivelLaCar-
Gruppe, Stuttgart, welche beide ein hohes Asset- und Verbindlichkeitenvolumen per
Q1 2023 im Rahmen der Konsolidierung bei The Platform Group hervorrufen, wurde die
Planung um diese Veranderungen am 10.04.2023 aktualisiert und anschlieBend am
18.04.2023 von der Geschaftsfiihrung, der Geschaftsleitung sowie dem Beirat von The
Platform Group genehmigt. Die enthaltene Planung umfasst den Planungszeitraum von
2023 bis 2029, um so auch fur die neu erworbenen Gesellschaften einen ausreichenden
Planungshorizont mit einem hinreichenden Detaillierungsgrad sicherzustellen. Sie
besteht daher aus einer integrierten GuV-, Bilanz-, CashFlow- und Beteiligungsplanung
und wird auf IFRS-Basis erstellt. Die Planungsrechnung folgt dem stand-alone
Grundsatz, weitergehende oder mogliche weitere Beteiligungserwerbe werden nicht
berucksichtigt.

0 Aus der Hochrechnung fur das laufende Jahr 2023 ergaben sich keine Erkenntnisse bzw.

Auswirkungen, die eine Anpassung der Planungsrechnung flir die Jahre 2023 bis 2029
zur Folge hatte. Die verabschiedete Planungsrechnung ist damit fiir die Planjahre 2023
bis 2029 unverandert maBgeblich.
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PLANUNGSPROZESS UND PLANUNGSSTRUKTUR

The Platform Group

Planungsprozess der The Platform Group (Fortsetzung)

Die der Unternehmensbewertung zu Grunde gelegte Planungsrechnung beruht auf der
verabschiedeten Planungsrechnung fiir die Planjahre 2023 bis 2029.

Die wesentlichen Leistungskennzahlen zur Steuerung des Geschafts sind:

Bruttowarenvolumen (GMV): Das GMV bezeichnet den Wert der iUber alle Plattformen

verkauften Waren und Dienstleistungen vor etwaigen Geblihren und Retouren.

Anzahl Partner: Die Anzahl der Partner bzw. eingebundenen Handler der The Platform

Group tragt im Wesentlichen zu der Ausweitung des Angebotes auf neue Produkte bei.

Site Visits: Die Anzahl der Website Besucher wird im Wesentlichen durch den Erfolg des

Marketings der Gruppebestimmt.

Aktive Kundenzahl: Die Anzahl aktiver Kundenbeziehungen misst die Kundenbindung.
Ein Kunde wird als aktiv definiert, wenn er mindestens eine Bestellung innerhalb des

Geschaftsjahres ohne Retoure getatigt hat.

o Conversion-Rate: Die Conversion-Rate zeigt, wie viele Websitebesuche in nachweisbare
Bestellungen umgewandelt werden. Sie dient als Indikator fur die Effektivitat des

Marketings sowie des Verkaufsprozesses.

o Bestellanzahl: Die Bestellanzahl misst die Gesamtzahl der Bestellungen und hat

direkten Einfluss auf die Umsatzerlose der Gesellschaft.

o Retourenquote: Die Retourenquote gibt den Prozentsatz des Wertes der
zuriickgegebenen Waren im Verhaltnis zum Gesamtumsatz an. Eine niedrige

Retourenquote deutet auf Kundenzufriedenheit hin und bewirkt geringere Kosten.

o KUR, CPC und CPO: KUR (Kosten-Umsatz-Relation), CPC (Cost per Click) und CPO (Cost

per Order) dienen der Beurteilung der Rentabilitat von Kundenbeziehungen pro Kanal.

o Warenkorb: Der Warenkorbwert gibt den durchschnittlichen Wert der gekauften
Artikel pro Bestellung an und kann Auswirkungen auf die Marge haben.
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ERGEBNISBEREINIGUNG

The Platform Group

The Platform Group
Normalisierung

TEUR

Normalisierung der Vergangenheitsergebnisse

Um die Vergleichbarkeit der historischen Geschaftszahlen mit der Planungsrechnung der
The Platform Group zu verbessern sowie eine entsprechende Plausibilisierung der der
Planungsrechnung zugrunde liegenden Annahmen zu ermoglichen, wurden die folgenden

4.189 9.120 einmaligen bzw. auBerordentlichen Aufwendungen bereinigt:

Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) 3.914

Normalisierung
Sonderthemen Kapitalmarkt 782 567
Restrukturierung 244
Rechtsfall 170

Summe Normalisierung - 782 981

EBIT nach Normalisierung 3.914 4.971 10.101

EBIT-Marge vor Normalisierung 7,5% 3,8% 5,3% -

EBIT-Marge nach Normalisierung 7,5% 4,6% 5,8%

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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In den Jahren 2021 und 2022 wurden Kosten die Kapitalmarktorientierung betreffend,
darunter die Beratung in rechtlichen Belangen fir einen Borsengang (IPO), die
Erstellung des Prospekts fur den IPO, die damit verbundenen Bankkosten sowie
einmalige Beratungsleistungen zur Umstellung auf IFRS-Richtlinien, bereinigt.

Im Jahr 2022 wurden zudem auBerordentliche Aufwendungen im Rahmen einer
Restrukturierung (Relaunch Bike-Angebot GmbH & Co. KG, konkret: Webseite und ERP-
Schnittstellensystem) sowie die SchlieBung des Standortes Miinchen (vier Mitarbeiter)
bereinigt.

Weiterhin wurden im Jahr 2022 einmalige Aufwendungen fiir die Rechtsberatung im
Zusammenhang mit einer Urheberrechtsverletzung eines angebundenen Partners
bereinigt (TEUR 170).

Im Jahr 2020 sind keine einmaligen bzw. auBerordentlichen Aufwendungen angefallen.
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PLANUNGSTREUE
The Platform Group

The Platform Group

Planungstreueanalyse Abweichung
TEUR
Abweichung Abweichung
Abs. Abs.

Umsatzerlose 50.200 52.395 2.195 4,4% 100.310 109.084 8.774 8,7% 150.360 172.929 22.569 15,0%
EBITDA 5.030 5.519 489 9,7% 6.980 7.997 1.017 14,6% 11.070 15.089 4.019 36,3%
EBIT 3.480 3.914 434 12,5% 4.080 4.971 891 21,8% 5.970 10.101 4.131 69,2%
EBITDA - Marge 10,0% 10,5% 0,5%-p n.m. 7,0% 7,3% 0,4%-p n.m. 7,4% 8,7% 1,4%-p n.m.
EBIT - Marge 6,9% 7,5% 0,5%-p n.m. 4,1% 4,6% 0,5%-p n.m. 4,0% 5,8% 1,9%-p n.m.

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Analyse der Planungstreue Analyse der Planungstreue (Forts.)

o Wir haben die Prognosegiite des Planungswesens der The Platform Group mittels einer o Die Guidance beziglich des EBITDA der The Platform Group konnte im Jahr 2021
Gegeniiberstellung der geplanten und von der Geschiftsleitung sowie Beirat ubererflllt werden. Dies war unter anderem auf eine unerwartet positive
verabschiedeten Budgetwerte (,,Guidance*) der Geschiftsjahr 2020 bis 2022 mit den Margenentwicklung der Outfits24-Plattform (durch Anpassung der Gebiihren) sowie
bereinigten Geschaftszahlen auf Basis der gepriiften Konzernabschliisse untersucht. einen Anstieg der Beteiligungsertrage aus der Gindumac Group zuriickzufiihren.

- Die The Platform Group konnte im Geschéftsjahr 2020 die Guidance beziiglich ihrer Im Geschaftsjahr 2022 konnte die Guidance bezuglich des EBITDA bzw. des EBIT
Umsatzerlose erfiillen. Der geringfiigige Anstieg gegeniiber der Guidance lasst sich tbertroffen werden. Diese Entwicklung war zum einen durch die gegeniber dem
hauptsachlich auf eine leicht riicklaufige Retourenquote infolge der Vorjahr deutlich positive EBITDA-Entwicklung des Segments Freight Goods zu erklaren
COVID-19-Pandemie zuriickfiihren. (EBITDA von TEUR 204), zum anderen konnte das Segment Industrial Goods

insbesondere durch die Beteiligung Lott sowie GINDUMAC ein EBITDA von EUR 2,98
Mio. erreichen, was ebenfalls Uiber den Planungszahlen lag.

o Die Guidance beziiglich des EBITDA konnte im Geschaftsjahr 2020 um 9,7% Ubererfullt
werden. Dies war insbesondere auf die gesteigerte Rohmarge der Plattform Outfits24 . Durch d im Veraleich d Umnsatzerls iib tional Ansti d
als auch auf ein unerwartet starkes Wachstum der Handlerzahlen durch die o pdre €n 1m Vergleich zu den Lmsatzeriosen uberproportiona’en Anstieg —der

behordlichen (COVID 19-bedingten) SchlieBungen in Deutschland zuriickzufiihren. Ergebpiskennzahlen konnte die Profitabilitat im Geschaftsjahr 2022 signifikant
gesteigert werden.

o Im Geschaftsjahr 2021 fuihrte eine weitere Reduktion der Retourenquote
zu einer Ubererfiillung der Guidance beziiglich der Umsatzerldse. Ursachlich waren hier
auch die Konsolidierungseffekte der Gesellschaften GINDUMAC sowie Bike-Angebot,
welche erstmals im Geschaftsjahr 2021 voll konsolidiert wurden und beide geringe
Retourenwerte von unter 10,0% ausweisen.

Zusammenfassend stellen wir fest, dass die beobachteten Planabweichungen als
gering einzustufen sind.

Unsere Untersuchungen zur Planungstreue haben keine Anzeichen ergeben, die auf
systematische Planungsverzerrungen hinweisen.
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ANALYSE DER PLANUNGSRECHNUNG
Planungsrechnung der The Platform Group — Gewinn- und

Verlustrechnung

The Platform Group
Gewinn- und Verlustrechnung

TEUR

2022-2029

CAGR

Umsatzerldse 52.395 109.084 172.929 272.581 323.138 369.233 408.481 445.799 478.659 518.142 17,0%
Warenverkauf Consumer Goods 51.419" 64.921 88.753 93.060 97.060 103.044 106.548 110.171 113.916 117.790 4,1%
Warenverkauf Freight Goods n.a. 12.525 18.584 83.789 99.674 99.384 112.760 125.598 136.729 151.978 35,0%
Warenverkauf Industrial Goods n.a. 23.103 49.054 81.195 110.721 149.573 170.245 189.921 206.524 224.916 24,3%
Warenverkauf Service Goods n.a. 6.401 12.036 13.362 14.508 16.407 18.048 19.170 20.488 22.392 9,3%
Sonstige Umsatze 976 1.957 3.460 722 772 825 880 939 1.002 1.066 -15,5%
Warenbewertungen n.a. n.a. n.a. 453 404 0 0 0 0 0 n.a.

Materialaufwand -34.199 -77.754 -123.803 -198.994 -236.523 -266.332 -294.116 -319.455 -339.929 -366.124 16,8%
aus Warenankauf Handler n.a. n.a. n.a. -163.085 -191.450 -212.107 -238.387 -261.135 -282.511 -307.978 n.a.
direkte Lieferantenankaufe n.a. n.a. n.a. -35.909 -45.073 -54.225 -55.729 -58.320 -57.418 -58.146 n.a.

Rohergebnis (Gross Profit) 18.196 31.330 49.126 73.587 86.615 102.901 114.365 126.344 138.731 152.018 17,5%

Personalaufwand -3.095 -6.510 -11.271 -16.391 -16.846 -18.761 -19.994 -22.548 -25.633 -28.042 13,9%

Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.581 -16.823 -22.766 -38.261 -44.804 -55.546 -60.965 -66.556 -71.982 -78.245 19,3%

EBITDA 5.519 7.997 15.089 18.935 24.965 28.593 33.405 37.240 41.116 45.731 17,2%

Abschreibungen -1.605 -3.027 -4.988 -5.170 -5.832 -6.643 -7.148 -7.856 -8.460 -9.203 9,1%

EBIT 3.914 4.971 10.101 13.765 19.133 21.951 26.257 29.384 32.656 36.528 20,2%

Finanzergebnis -258 -291 -320 -1.946 -2.648 -2.200 -2.229 -2.190 -2.122 -1.986 29,8%

Ergebnis vor Ertragssteuern (EBT) 3.656 4.679 9.781 11.819 16.486 19.750 24.028 27.193 30.533 34.542 19,8%

Ertragsteuern -486 -340 -823 -3.836 -5.344 -6.362 -7.719 -8.722 -9.778 -11.044 44,9%

Konzernergebnis vor Minderheiten 3.170 4.340 8.957 7.983 11.142 13.389 16.309 18.472 20.755 23.498 14,8%

Auf Minderheiten entfallender Gewinn -382 527 1.294 1.084 2.063 3.010 3.939 4.561 4.799 5.420 22,7%

Konzernergebnis nach Minderheiten 3.552 3.813 7.663 6.899 9.079 10.379 12.370 13.911 15.957 18.078 13,0%

t:: ;’::re;s‘;"g Umsatzerl6se (in % des na.  108,2% 58,5% 57,6% 18,5% 14,3% 10,6% 9,1% 7,4% 8,2%

in % der Umsatzerlose
Rohergebnis 34,7% 28,7% 28,4% 27,0% 26,8% 27,9% 28,0% 28,3% 29,0% 29,3%

EBITDA 10,5% 7,3% 8,7% 6,9% 7,7% 7,7% 8,2% 8,4% 8,6% 8,8%
EBIT 7,5% 4,6% 5,8% 5,0% 5,9% 5,9% 6,4% 6,6% 6,8% 7,0%
Konzernergebnis vor Minderheiten 6,1% 4,0% 5,2% 2,9% 3,4% 3,6% 4,0% 4,1% 4,3% 4,5%

1) Der Wert stellt im Jahr 2020 die Umsatzerl6se aus Warenverkdufen aller Segmente der The Platform Group dar, da diese erstmals im Jahr 2021 nach Segmenten berichtete

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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GuV-Planung der The Platform Group

o Die GuV-Planung der The Platform Group fir
die Planjahre 2023 bis 2029 ist in der
nebenstehenden Tabelle der bereinigten
Ertragslage der Geschaftsjahre 2020 bis 2022
gegenibergestellt.

Anpassung der Unternehmensplanung

o Wir haben die Planungsrechnung der The
Platform  Group mit Ausnahme der
nachstehenden Anpassungen bis zum EBIT
unverandert fur Bewertungszwecke zu
Grunde gelegt.

o Das Finanzergebnis wurde von uns im Rahmen
eines integrierten Planungsmodells unter
Berlicksichtigung der angenommenen
Ausschuttungen modifiziert.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag
wurden unter Berlicksichtigung der
steuerlichen Rahmenbedingungen sowie der
Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage
(einzelner Tochtergesellschaften der The
Platform Group) ermittelt.
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ANALYSE DER PLANUNGSRECHNUNG

Planungsrechnung der The Platform Group — Gewinn- und
Verlustrechnung

dyylyld  Anpassung der Unternehmensplanung (Forts.)

The Platform Group
Gewinn- und Verlustrechnung

R CAGR Die Steuern vom Einkommen und Ertrag
” wurden dabei ab dem Planungsjahr 2023
Umsatzerlose 52.395  109.084  172.929  272.581  323.138  369.233  408.481 445799  478.659  518.142 17,0% .. . .
0 typisierend so ermittelt, als ob die The
Warenverkauf Consumer Goods 51.419 64.921 88.753 93.060 97.060 103.044 106.548 110.171 113.916 117.790 4,1% . .
Platform Group eine Kapitalgesellschaft
Warenverkauf Freight Goods n.a. 12.525 18.584 83.789 99.674 99.384 112.760 125.598 136.729 151.978 35,0% . . . .
W. kauf Industrial Good 23.103 49.054 81.195  110.721 149.573  170.245  189.921  206.524  224.916 24,3% ware. ~Dies st erforderlich, um das
arenverkauf sn " nz 30 i . 6. 0 12‘036 3.362 1 .503 6. 07 8.048 9. 70 20.488 22.392 9,3% Aquivalenzprinzip hinsichtlich der Besteuer-
Wareljwer au“ ervice Goods n.a. .401 . 13. 4. 16.4 18. 19.1 . . s ung zwischen dem zu diskontierenden
Sonstige Umsétze 976 1.957 3.460 722 772 825 880 939 1.002 1.066 -15,5% finanziellen Uberschiissen und den zur
War'enbewertungen n.a. n.a. n.a. 453 404 0 0 0 0 0 n.a. Diskontierung verwendeter Kapitalkosten
Materialaufwand -34.199 -77.754  -123.803  -198.994  -236.523  -266.332  -294.116  -319.455  -339.929  -366.124 16,8% sicherzustellen.
aus Warenankauf Handler n.a. n.a. n.a. -163.085 -191.450 -212.107 -238.387 -261.135 -282.511 -307.978 n.a.
direkte Lieferantenankiufe n.a. n.a. n.a. -35.909 -45.073 -54.225 -55.729 -58.320  -57.418 -58.146 n.a. Um den Sacheinlagegegenstand sachgerecht
Rohergebnis (Gross Profit) 18.196 31.330 49.126 73.587 86.615  102.901  114.365  126.344  138.731  152.018 17,5% abzubilden, wurde die Ubertragung der
Personalaufwand -3.095 -6.510  -11.271 -16.391 -16.846 -18.761 -19.994  -22.548 -25.633 -28.042 13,9% Aktien an der fashionette an die Benner
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.581 -16.823 -22.766 -38.261 -44.804 -55.546 -60.965 -66.556 -71.982 -78.245 19,3% Holding GmbH zu Buchwerten unterstellt
EBITDA 5.519 7.997 15.089 18.935 24.965 28.593 33.405 37.240 41.116 45.731 17,2% (Aktivtausch in  Finanzforderung gg. Benner
Abschreibungen -1.605 -3.027 -4.988 -5.170 -5.832 -6.643 -7.148 -7.856 -8.460 -9.203 9,1% Holding GmbH).
EBIT 3.914 4.971 10.101 13.765 19.133 21.951 26.257  29.384 32.656 36.528 20,2% ) o
Finanzergebnis -258 -291 320 -1.946 -2.648 -2.200 -2.229 2190 2422 -1.986 20,8  Abweichend zum Ausweis innerhalb der
Ergebnis vor Ertragssteuern (EBT) 3.656 4.679 9.781  11.819  16.486  19.750  24.028  27.193  30.533  34.542 19,8% h1stor1?)§hen Ertragslage (S'Zhe Ert.ragsldage S
Ertragsteuern -486 -340 823 -3.8% 5344 6362 7719 8722 9778 -11.044 44,9% ;?4 15 E 106) werden in  der
Konzernergebnis vor Minderheiten 3.170 4.340 8.957 7.983  11.142  13.389  16.309  18.472  20.755  23.498 14,8% Gl Ee n[;l.ng . .Urr]nﬁatzerl%se ]
Auf Minderheiten entfallender Gewinn -382 527 1.294 1.084 2.063 3.010 3.939 4.561 4.799 5.420 22,7% \a,‘;Jsgew1esi(en.f 1ese e1hn a (Zn neben etm
Konzernergebnis nach Minderheiten 3.552 3.813 7.663 6.899 9.079 10.379 12.370 13.911 15.957 18.078 13,0% arenverkau auct jie  sonstigen
Umsatze/andere aktivierte Eigenleistungen
Verdnderung Umsatzerlose (in % des i .
Vorjahres) 0 n.a. 108,2% 58,5% 57,6% 18,5% 14,3% 10,6% 9,1% 7,4% 8,2% sowie Warenbewertungen

in % der Umsatzerlose

Rohergebnis 34,7% 28,7% 28,4% 27,0% 26,8% 27,9% 28,0% 28,3% 29,0% 29,3%
EBITDA 10,5% 7,3% 8,7% 6,9% 7,7% 7,7% 8,2% 8,4% 8,6% 8,8%
EBIT 7,5% 4,6% 5,8% 5,0% 5,9% 5,9% 6,4% 6,6% 6,8% 7,0%
Konzernergebnis vor Minderheiten 6,1% 4,0% 5,2% 2,9% 3,4% 3,6% 4,0% 4,1% 4,3% 4,5%

1) Der Wert stellt im Jahr 2020 die Umsatzerl6se aus Warenverkdufen aller Segmente der The Platform Group dar, da diese erstmals im Jahr 2021 nach Segmenten berichtete
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Umsatzerlose
Die Entwicklung der Umsatzerlose der The Platform Group uber den
Vergangenheitszeitraum ist insbesondere in Folge verschiedener

O

Unternehmenserwerbe sowie durch organisches Wachstum positiv gepragt (siehe
Ertragslage).

Das Management erwartet, die Umsatzerlose im Zeitraum von 2022 bis 2029
fortgesetzt um durchschnittlich 17,0% p.a. steigern zu konnen. Dabei weisen die
einzelnen Segmente im kurzfristigen Planungsverlauf eine uneinheitliche Entwicklung
auf. Dies resultiert zum einen aus der Erstkonsolidierung der im  laufenden
Geschaftsjahr 2023  bereits getatigten Unternehmenserwerbe. Zum anderen
beriicksichtigt die Planungsrechnung der The Platform Group die jeweilige strategische
Ausrichtung der Tochterunternehmen, die sich insbesondere hinsichtlich des Potentials
der Handlerausweitung sowie der Internationalisierung unterscheiden.

Ab dem Planjahr 2026 ist eine Annaherung der Wachstumsraten zu beobachten.

Das erwartete Wachstum der Umsatzerlose soll im Wesentlichen durch eine Steigerung
der Umsatzerlose in den Segmenten Freight Goods sowie Industrial Goods erreicht
werden. In diesen beiden Segmenten wird uber den Planungszeitraum ein
Umsatzwachstum von EUR 133 Mio. bzw. EUR 175 Mio. erwartet und damit rd. 90% des
fur die The Platform Group insgesamt im Planungshorizont erwarteten
Umsatzwachstums von EUR 345 Mio.

Freight Goods
o Das starkste relative Umsatzwachstum wird fur das Segment Freight Goods erwartet

(CAGR 2022 - 2029: 35,0%). In 2023 wird ein Anstieg der Umsatzerlose von EUR 18,5
Mio. auf EUR 83,3 Mio. erwartet. Der Umsatzanstieg lasst sich u.a. auf den Erwerb der
Cluno im Marz 2023 und damit der erstmaligen Konsolidierung der Cluno innerhalb der
The Platform Group zuriickfiihren. So werden allein fiir die CLUNO im Jahr 2023
Umsatzerlose in Hohe von EUR 37,6 Mio. erwartet, welche bedingt durch die
geplanten Fahrzeugverkaufe (es wurden 3.100 Fahrzeuge erworben) in den Jahren 2023
und 2024 zu hohen Verkaufserlosen filhren und sich ab dem Jahr 2025 wieder auf einem
normalisierten Level von EUR 12-17 Mio. bewegen.
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Umsatzerldse (Forts.)
Freight Goods (Forts.)

Der weitere deutliche Umsatzanstieg in Hohe von EUR 83,3 Mio. auf EUR 152,0 Mio. bis
zum Planjahr 2029 soll insbesondere durch die Tochterunternehmen Bike-Angebot,
Digital Living Brands, ViveLaCar sowie Emco erzielt werden. Fir die
Tochterunternehmen MobelFirst und GEMS wird ebenfalls ein Umsatzanstieg erwartet.
Dieser liegt aber deutlich unterhalb dem der zuvor genannten Tochterunternehmen,
Hintergrund ist hier die geringer wachsende Partnerzahl sowie die damit verbundenen,
geringeren Artikelwachstumsraten dieser Unternehmen.

Flir die Mobelfirst ist eine Ausweitung des Angebots auf den Bereich Gartenmobel sowie
ein insgesamt verbreitertes Angebot bestellbarer Artikel beabsichtigt. Im Planjahr 2028
soll zudem der Markteintritt in Italien stattfinden.

Fiir die Digitec Living Brands ist ebenfalls der Eintritt in den Bereich Garten- bzw.
Outdoor-Mobel geplant. Dieser soll im Planjahr 2028 erfolgen. Der Umsatzanstieg im
Planungszeitraum soll im Wesentlichen aus dem im Jahr 2023 eingefiihrten Vertrieb an
groBe Mobelketten resultieren, die ersten Vertrage hierzu wurden per Marz 2023
abgeschlossen, per Juli 2023 lagen uber sieben Vertrage mit groBeren
Mabelfilialunternehmen vor.

0 Zudem soll fiir Bike-Angebot die verbesserte herstellerseitige Verfiigbarkeit von

O

Fahrradern gegeniiber den Vorjahren zu einer steigenden Zahl der Handler fiihren, die
die Plattform nutzen. Die erhohte Nachfrage nach Fahrradern wahrend der COVID-19
Pandemie hat zunachst zu einem Abverkauf der Lagerbestande der Fahrradhandler
gefiihrt. Nach Einschatzung des Managements der The Platform Group wirden die
Lagerbestande der Handler aktuell wieder aufgebaut, sodass weitere Vertriebskanale,
wie die von der Bike-Angebot betriebene Plattform, an Attraktivitat gewinnen. Je
Handler sollen durchschnittlich 264 Produkte aus dem Bereich Fahrrad/eBike erganzt
werden. Derzeit bestehen fiinf ERP-Schnittstellen. Bis 2025 sollen diese um drei
weitere erganzt werden, um weitere Handler anbinden zukonnen.

Nach Abschluss der Integration der fir die Branche relevanten ERP-Systeme im Jahr
2025 wird ein geringeres Umsatzwachstum erwartet. Bis Ende des Jahre 2023 soll
zudem das Geschaft der Bike-Angebot um Zubehohrteile ausgeweitet werden. Im Jahr
2024 soll der Bereich Belichtungstechnik und im Jahr 2025 Cargo-Bikes das Angebot
erganzen.
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Umsatzerlose und Umsatzwachstum der The Platform Group Umsatzerlose (Forts.)
600 108,2% CAGR (22-29) 120% Freight Goods (Forts.)
17’0% 110%

o Der  Anstieg der Umsatzerlose der ViveLaCar ist insbesondere  auf

200 ;g;% Markenpartnerschaften mit Automobilherstellern sowie den Markteintritt in weiteren
5 Landern zuriickzufiihren. So soll der Markteintritt in die Lander Frankreich (2024),
400 8% Italien (2026), Spanien (2026), Niederlande (2026) und Belgien (2027) erfolgen. Dabei
8,5%  57,6% 78: g wurden die geplanten Absatz- und Umsatzerwartungen der neuen Lander mit den
o 0 ° o2 bereits erfolgten Markteintritten in Osterreich, der Schweiz und Kroatien abgeleitet
< 50% £ s
o 200 a0 > und validiert.
= 30% o Fur die Emco wird ebenfalls ein wesentlicher Umsatzanstieg erwartet. Die Kunden der
100 ) 20% Emco setzen sich aus Sharing-Dienstleistern (u.a. Yego), Gastronomie sowie
65 10% Stadtwerken zusammen. Das Ziel der Emco ist die Marktfuhrerschaft bei Elektrorollern
51 13 o 0% mit Fokus auf Geschaftskunden in Deutschland. Fir die Realisation der Umsatzziele
0 N N N ol bl ol bl ol bl bl werden Markteintritte in weitere Lander als wesentlich erachtet. Fir das Jahr 2024 ist
2020 20 2022 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2099 der Markteintritt in Spanien geplant. In den Jahren 2026 und 2028 sollen Frankreich
s Warenverkauf Industrial Goods m— Warenverkauf Freight Goods und Norwegen folgen. Dabei wurden die bisherigen Absatz- und Umsatzzahlen aus dem
mmmmm Warenverkauf Consumer Goods Warenverkauf Service Goods Markteintritt Niederlande und Osterreich herangezogen, abgeleitet und validiert.
mmmmm Sonstige Umsatze mmmmm \Varenbewertungen X .. . . . .
sV eriinderung Umsatzerldse (in % des Vorjahres) s Umsatzerlse gesamt Die GEM-S soll zum deutschen Marktfuhrer fur eZweirad-Services entwickelt werden.
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse Gemah Einschatzung des Managements soll dieser Nischenmarkt von der eingeleiteten
Um‘s{&)tyzwachstum der The Platform Group Energiewende profitieren und stark wachsen. Die lberregional tatige GEM-S steht
° dabei im Wettbewerb mit lokal tatigen Zweiradhandlern. Vor diesem
350% Hintergrund erachtet das Management die Moglichkeit von Preiserhéhungen als
300% realistisch, da eine bundesweite Abdeckung der Serviceleistungen erfolgt.
250% Im Rahmen der Ubernahme der Emco und der Beteiligung an der GEM-S durch die The
200% Platform Group im Jahr 2022 wurde eine Zusammenarbeit beider Unternehmen
o ermoglicht. Sowohl die Emco als auch die GEM-S verwenden Softwarelosungen der The
g 150% Platform Group und nutzen gemeinsam die Vertriebs- und Kundennetzwerke.
£ 100% o Analog zur Emco soll der Markteintritt in weitere Lander erfolgen. Im vierten Quartal
50% 2023 in den Niederlanden, 2024 in Spanien, 2026 in Frankreich und 2028 in Norwegen.
0% Industrial Goods
-50% o Das Uber den Planungszeitraum zweitstarkste relative Wachstum wird fiir das Segment
Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan Industrial Goods, bei einem durchschnittlichen jahrlichen Wachstum von 24,3% p.a.,
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 erwartet. Das Umsatzwachstum ist insbesondere getrieben durch die
Warenverkauf Consumer Goods mmmmm Warenverkauf Freight Goods Tochterunternehmen Lott (+ EUR 64,1 Mio.) sowie der Gindumac (+ EUR 36,8 Mio.).
= Warenverkauf Industrial Goods = Warenverkauf Service Goods

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Umsatzerlose und Umsatzwachstum der The Platform Group Umsatzerldse (Forts.)
600 108,2% CAGR (22-29) 120% Industrial Goods (Forts.)
0 17,0% 1:,2: Die Mehrheitsbeteiligung an der Lott wurde durch die Th¢ Platform“Group im Jahr 202.1
90% erworben. Das strategische Ziel der Lott ist es, die filhrende Handlgr-Plattform fur
80% KFZ-Teile in Deutschland zu werden. Dazu sollen bis zum Jahr 2029 uber 100 Partner
400 705 S angebunden werden und die Produktzahl deutlich ausgeweitet werden, um den
8,5%  57,6% 6002 g Zielumsatz des Jahres 2029 von EUR 104,6 Mio. zu erreichen.
= 30 50% % Die Gindumac soll zur flhrenden europaischen Transaktionsplattform fir
= 0% & Gebrauchtmaschinen ausgebaut werden. Derzeit verfiigt die Gesellschaft iiber die zwei
g 20 - 30% Segmente Kunststoffverarbeitungsmaschinen und Metallverarbeitungsmaschinen.
100 . 20% o Die Gindumac bezeichnet sich als Fullservice-Transaktionsplattform, die die ortliche
65 19 10% Aufnahme bzw. Prifung der Maschinen sowie Dienstleistungen die Bezahlung,
0 ; i 0% Verzollung und Logistik betreffend sowie die Uberfuhrung an den B2B-Kunden anbietet.
Norm. Norm. Norm. Plan  Plan  Plan  Plan  Plan  Plan  Plan Derzeit gibt es keinen vergleichbaren Anbieter im europaischen Raum.
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 o Strategisches Ziel der Gindumac ist die Gewinnung von weiteren Industriepartnern
s Warenverkauf: Industrial Goods mmm— Warenverkauf Freight Goods (Maschinenhersteller) sowie die Erhéhung der Handleranzahl fiir Gebrauchtmaschinen
mmmm Warenverkauf Consumer Goods Warenverkauf Service Goods . . .
mmm Sonstige Umsatze mmm Warenbewertungen auf Uber 200. Dadurch soll die Anzahl der angebotenen Maschinen verdoppelt und
mmmmm Veranderung Umsatzerlose (in % des Vorjahres) I UmsatzerlSse gesamt weitere Produktkategorien hinzugefligt werden. Fir das Jahr 2024 wird der Eintritt in
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse den Markt fiir Holzmaschinen geplant. Im Jahr 2026 soll der Eintritt in den Markt fiir
Um‘s{&)t%zwachstum der The Platform Group Verpackungsmaschinen erfolgen, der ein hohes Marktpotential fiir Gebraucht-
maschinen bietet und GINDUMAC bereits erste Anfragen von Herstellern fir
350% Verpackungsmaschinen vorweisen kann. Durch die Ausweitung des Geschafts soll das
300% Umsatzziel von EUR 49,5 Mio. im Jahr 2029 erreicht werden.
250% o Die BEVMAQ vertreibt gebrauchte Abfiillanlagen und Abfiilltechniklosungen. Da die
200% Lieferzeiten von Neuware in diesem Bereich zwischen zwei und vier Jahren betragt,
« bietet die BEVMAQ eine Alternative mit sofort verfiigbaren Produkten zu glinstigeren
g 150% Preisen an. Kunden der BEVMAQ sind Abfillbetriebe, Winzer, Brauereien,
= 100% Mineralquellen und Lizenzabfillunternehmen.
50% o Das strategische Ziel der BEVMAQ ist es, sowohl mehr Industriepartner
0% (Maschinenhersteller) zu gewinnen als auch die Handleranzahl fiir Gebrauchtmaschinen
im Getrankebereich auf Uber 100 deutlich auszuweiten. Dadurch soll die
-50% Maschinenanzahl auf ca. 1.030 Maschinen weltweit gesteigert werden. Zudem sollen
Nz%rz"; Zl);g ;(l);z ;(l);r; ;(l);g ;(l)azr; 5532 ;(l)azr; weitere komplexere Anlagen hinzukommen. So wurden im Jahr 2023 bereits ganze
Warenverkauf Consumer Goods m Varenverkauf Freight Goods Abell{jnien (statt einzelner Maschllnen) angeboten. Durch die  Ausweitung des
. Warenverkauf Industrial Goods ——— Warenverkauf Service Goods Geschafts soll das Umsatzziel in Hohe von EUR 28,8 Mio. im Jahr 2029 erreicht

werden.
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Umsatzerldse (Forts.)
Industrial Goods (Forts.)

. Fur die weiteren Unternehmen im Segment Industrial Goods, MPF, DentaTec und
CubeClub wird ebenfalls ein Anstieg der Umsatzerlose erwartet.

o Die MPF kauft ahnlich wie die Gindumac Maschinen an. Allerdings erwirbt sie im
Gegensatz zur Gindumac auch Maschinen, fur die sie noch keinen finalen Abnehmer
hat. Die in der Regel von Insolvenzverwaltern oder Liquidatoren von
Industrieunternehmen angebotenen Maschinen sind auskunftsgemal mit Abschlagen
von 30% bis 40% auf den Markt- bzw. Zeitwert erhaltlich. Die MPF hat das Ziel, diese
Maschinen innerhalb von zwei Geschaftstagen zu erwerben und im Zeitraum von 30
Tagen wieder zu verauBern, dies im europaischen Ausland sowie ausgewahlten Landern
des mittleren und nahen Osten. Insgesamt wird Uber den Planungszeitraum ein Anstieg
der Transaktionen auf 250 p.a. und ein Zielumsatz im Jahr 2029 von EUR 19,0 Mio.
erwartet.

v Die DentaTec ist eine spezialisierte Plattform fir die Beschaffung von Zahnarztpraxen.
Der Fokus liegt dabei auf Bohrtechnik, Desinfektion, Ozongerate und
Verbrauchsmaterial. Bis zum Jahr 2029 sollen mit liber 103 Partnern Umsatzerlose von
EUR 6,3 Mio. erwirtschaftet werden.

o Die CubeClub vertreibt mit dem CUBE ein technisches Gerat, welches es Friseuren
ermoglicht 99% der Inhalte der Farbtuben durch ein patentiertes Pressverfahren zu
verwenden. Es handelt sich bei dem Unternehmen um eine Neugriindung mit dem
strategischen Ziel, Marktfiihrer als Plattform fir Friseurbetriebe zu werden. Dazu sollen
pro Jahr Uber 500 Gerate verkauft werden. Der CUBE verfligt Uiber einen Scanner, der
alle leeren Produkte scannt und auf der Plattform von CubeClub nachbestellt. Das
Management erachtet die Anbindung von Friseurbetrieben als wesentlich fur die
Erreichung des Zielumsatzes im Jahr 2029 von EUR 6,6 Mio.

Service Goods

o Das Segment Service Goods umfasst die Tochterunternehmen ApoNow, Value Property
und die lokalen Geschafte von The Platform Group (10 lokale Stores).

o Bei der ApoNow handelt es sich um ein Unternehmen, das zwei verschiedene
Geschaftsmodelle betreibt. Zum einen fungiert ApoNow als Online-Shop fiir lokale
Apotheken, die die Bestellung von Medikamenten bei den Pharmaunternehmen
ermoglicht. Zum anderen betreibt ApoNow die Medikamentenplattform Doc.Green.

Die Doc.Green fokussiert sich auf das Thema Arzneiunvertraglichkeiten und weist
Inhaltsstoffe der Medikamente transparent aus bzw. bietet inhaltstoffbezogene
Suchmechanismen an. Durch Ausweitung der Partneranzahl und Eintritte in neue
Lander soll bis 2029 das Umsatzziel von EUR 6,4 Mio. erreichtwerden.
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600 108,2% CAGR (22-29) 120% Service Goods (Forts.)
17,0% 110% o Bei der Value Property handelt es sich um ein Unternehmen, das im Rahmen eines Full-
500 100% service Ansatzes Immobilientransaktionen begleitet. Aktuell werden 62% der
90% Transaktionen fur Biiro- und Wohnimmobilien umgesetzt. In den Jahren 2028 und 2029
80% sollen Immobilien, die im Einzelhandel bzw. von Logistikunternehmen genutzt
400 0% B werden, hinzukommen. Der Zielumsatz des Jahres 2029 betragt EUR 9,5 Mio.
8, 5% % Coa
300 57,6% 60% £ o Bei den lokalen Geschaften handelt es sich um 10 Schuh- und Modegeschafte im Rhein
5 50% £ Main-Gebiet (u.a. Frankfurt, Darmstadt, Wiesbaden, Mainz). Diese sind in das
< 40% > Plattformgeschaft der The Platform Group insofern eingebunden, dass sie ihren
£ 200 30% * Bestand online vermarkten konnen und Restwaren aus Online-Verkaufen und Retouren
i N erhalten, die anschlieBend verginstigt abverkauft werden. Uber den Planungszeitraum
100 6 89 20% wird ein Anstieg der Umsatzerlose auf EUR 6,5 Mio. im Jahr 2029 erwartet, wobei
19 10% preis- bzw. inflationsbereinigt ein Riickgang der Umsatze erwartet wird.
0 51] % 0% Consumer Goods
Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan D ;
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 ¢ Das Segment Consumer Goods umfasst die Plattformen der The Platform Group, d.h.
. . Schuhe24, Outfits24, Taschen24, EnVogue, MyStationary und DeinJuwelier.
mmmmm Warenverkauf Industrial Goods = Warenverkauf Freight Goods
mmmmm Warenverkauf Consumer Goods Warenverkauf Service Goods o Fur die Entwicklung des Segments Consumer Goods ist insbesondere die Anzahl der
o onstige Umsitze e (in % des Vorjahres) =:’Jvare’t‘be"l’.¢rt“"39”t angebundenen Handler sowie die Nutzung von Drittplattformen, auf denen die Artikel
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse meatzeriose sesam der The Platform Group sowie ihrer angebundenen Handler verkauft werden,
Umsatzwachstum der The Platform Group wesentlich.
400% o Fur das Segment wird mit einem durchschnittlichen Umsatzwachstum in Hohe von 4,1%
350% das im Vergleich zu den anderen Segmenten niedrigste Wachstum erwartet.
300% Grund fir das geringe, unterstellte Wachstum bildet die Planungsannahme zu der
Entwicklung der ConversionRate (Zielwert 2029: 1,73%, 2022: 1,51%), die
250% Veranderung der Warenkorbwerte (Zielwert Shop 2029: 94,91 Euro, 2022: 103,43
200% Euro) und die Veranderung der Drittplattformverkaufe (Steigerung um 3,1% p.a.).
% 150 Ebenso wurden die Marketingausgaben, die maBgeblich sind fir das weitere
L Wachstum des Bereichs, in die einzelnen Teilbereiche SEO, SEA, Affiliate und
£ 100% SocialMedia sowie E-Mail-Marketing gegliedert und fiir jedes Planungsjahr einzeln
50% kalkuliert.
0% Die Anzahl der Verkaufsplattformen, die wesentliche Umsatzbeitrage fur die
einzelnen Plattformen von The Platform Group generieren, wurde pro Planungsjahr
-50% definiert und mit den bereits geplanten bzw. vorbereiteten Kanalanbindungen
Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan abgeglichen. Die Anzahl der Verkaufskanale durch sog. Drittplattformen soll von 51
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 (Jahr 2022) auf duber 63 (Jahr 2029) steigen, dies insbesondere durch
Warenverkauf Consumer Goods mmmmm \Warenverkauf Freight Goods Kanalanbindungen im EU-Ausland.

e Warenverkauf Industrial Goods = Warenverkauf Service Goods

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Vergleich der geplanten Umsatzentwicklung der The Platform Group mit
W$ttbewerbern

(]
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60% -—

\
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\
20% \ - -
o = = e -

0%

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

3.- 1. Quartil === Median  msmmmThe Platform Group

Vergleich mit 13 Peers bis 2025, 11 Peers zwischen 2026 und 2027
Quelle: S&P Capital 1Q, Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Plausibilitatsbeurteilung des Umsatzwachstums

Das realisierte sowie das geplante Umsatzwachstum der The Platform Group stellt sich
im Vergleich zur tatsachlichen Entwicklung der Umsatzerlose der Peer Group-
Unternehmen der Jahre 2020 bis 2022 sowie der Entwicklung der erwarteten
Umsatzerlose gemaB Analystenschatzung fur die Jahre 2023 bis 2027 wie nebenstehend
abgebildet dar.

Das Wachstum der Umsatzerlose der Vergleichsgruppe lag in den Jahren 2020 bis 2022
im Median zwischen 9,4% und 25,6%. Fur die Umsatzerlose in den Jahren 2023 bis 2028
erwarten Analysten im Median ein Wachstum in einer Bandbreite von 4,8% bis 10,8%.

Das Umsatzwachstum der The Platform Group lag liber den Vergangenheitszeitraum
2020 bis 2022 in einer Bandbreite von 58,5% bis 108,2% und ist teilweise durch
anorganisches Wachstum gepragt und insoweit nur bedingt mit der Entwicklung der
Peer Group bzw. der kiinftigen Entwicklung der The Platform Group vergleichbar.

Fir das Jahr 2023 wird fir die The Platform Group vor dem Hintergrund des
Ganzjahreseffekts der in 2022 erworbenen Unternehmen sowie der Akquisition der
ViveLaCar und der Cluno im Jahr 2023, ein im Vergleich zur Peer Group hohes
Umsatzwachstum erwartet.

Uber den weiteren Planungszeitraum 2024 bis 2029 konvergiert das Umsatzwachstum
der The Platform Group auf das Niveau des Median der Analysteneinschatzungen der
Vergleichsgruppe.

Die in der Vergangenheit erzielten und iber den Planungszeitraum erwarteten
Umsatzsteigerungen der The Platform Group spiegeln die Chancen der
Internationalisierungsstrategie sowie der fortgesetzten Handleranbindung wider (vgl.
SWOT-Analyse S. 103) und stehen im Einklang mit den erwarteten Markttrends (vgl.
Markt- und Wettbewerbsanalyse).

Insgesamt erscheint die erwartete Umsatzentwicklung im Peer Group-Vergleich vor dem
Hintergrund der weiteren Landereintritte, Kategorie-Erweiterungen innerhalb der
Segmente sowie der bis zum Jahr 2022 vorliegenden organischen Wachstumsraten der
eigenen Aktivitaten sowie der verbundenen Unternehmen, ambitioniert realistisch.
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Rohergebnismarge Materialaufwand und Rohergebnis

600 34,7% 0% c Uber den betrachteten Vergangenheitszeitraum hat sich die Rohergebnismarge von

500 34,7% auf 28,4% negativ entwickelt, was primar am an einem anderen Einkaufsmodell
28,7% %
\ B e aesx 2% B0

28,3% bis zum Jahr 2021 lag. GemalB Geschaftsbericht zum 31. Dezember 2022 hat sich die

400 — e 30% Rohergebnismarge im Segment Service Goods aufgrund der Anderung des
B Einkaufsmodells stabilisiert und wird ab dem Planungsjahr 2025 sich leicht positiv
v 300 20 § er!_twickeln (2025: 27,9%), dies mit dem “Zielwert von 29,3% in 2029. Dariber hinaus
3 = tragt die im Jahr 2023 von der Geschaftsleitung beschlossene und per Mai 2023
E 200 i wirksame Anderung der Preisstrategie dazu bei, die Ergebnismarge nachhaltig zu
stabilisieren und zu verbessern (Verkaufspreise uber IVP erhalt ab Mai 2023 die The
100 124 10% Platform Group, ebenso werden Auslandsverkaufe mit hoheren Ertragen verbunden).
0 31 49 s xRl SR A LR G 0% c Uber den Planungszeitraum 2023 bis 2029 soll eine Verbesserung der Rohergebnismarge
Norm. Norm. Norm.  Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan in den Segmenten Consumer Goods (+5,2%P) sowie Freight Goods (+4,8%P) erreicht
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 werden. Fir die Segmente Industrial Goods und Service Goods wird hingegen eine
s Rohergebnis — mmmmm Materialaufwand — mssssm Sonstige Ertrige  NEEEEEE Rohergebnis in % Verschlechterung der Rohertragsmarge um 2,5%P bzw. 5,8%P erwartet, dies vor dem
) ) Hintergrund, dass hier ein verstarktes Wettbewerbsumfeld vor allem bei KfZ-Teilen
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse . . . R
erwartet wird und eine Margenverringerung resultiert.
Rohergebnis nach Konzernbereich
200 40% o Darlber hinaus wird durch die Ausweitung der Handlerumsatze bei der Beteiligung Lott
180 4 47 die Marge verwissert, da der Lieferanteil von Handlern am Gesamteinkaufsvolumen
35% bei liber 32% im Planungsjahr 2029 kalkuliert wird.
160 %0% gy 209% 280% 283 2900 0%
140 ’ ’ o Die leicht verringerte Rohertragsmarge im Segment Service Goods und ab 2023 stabile
120 2% 25%*3 bzw. steigende Rohertragsmarge ist insbesondere durch das Tochterunternehmen
o 100 20% 5 Value Property determiniert, da dieses bei einem steigenden Umsatz (Zielwert 2029:
2 g E EUR 9,5 Mio) eine Rohmarge von 56,6% erzielen wird. Die weiteren Unternehmen bzw.
= 15% > die lokalen Geschafte der The Platform Group im Segment Service Goods weisen eine
B jg 10% nahezu konstante Rohergebnismarge fiir den Planungszeitraum aus.
20 o 5%
0 l 0%
Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
mmmmm [ndustrial Goods mmmmm Freight Goods mmmmm Consumer Goods
Service Goods mmmmm Zentralkosten TPG mmmm Gesamt

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Rohergebnismarge Materialaufwand und Rohergebnis (Forts.)
600 - - 40%
34,7% 203% o Die Verbesserung der Rohergebnismarge im Segment Freight Goods (+ 4,8%P) wird
500 - " insbesondere durch die Rohmargenentwicklung der Unternehmen CLUNO, Mobelfirst sowie
W BA% 0 0n g6y 2% 280%  283% | 30% Digitec Living Brands kalkuliert.
400 | — - m— Im Bereich der Mobelplattform Mobelfirst ist festzustellen, dass die Rohergebnismarge
g im Jahr 2022 mit 37,1% deutlich oberhalb der iiber den Planungszeitraum erwarteten
« 300 J | 0% § Bandbreite lag (2023: 31,9 bis 2029: 35,0%). Diese Entwicklung und Veranderung
2 £ resultiert aus der Anderung des Produktsortiments bzw. Kategorie-Mixes und dem
E 200 - > damit verbundenen neuen Produktkategorien im Bereich Office-Mobel.
124 - 10% o Die Rohergebnismarge der Bike-Angebot verschlechtert sich im Planungszeitraum im
100 - Vergleich zum Jahr 2023 um 1,0%P. Diese Veranderung ist durch die Veranderung der
9 Hinzunahme des Segments Bike-Zubehohr begriindet, welches ab dem Jahr 2023 einen
0 - WK A - 0% steigenden Umsatzbeitrag fur Bike-Angebot generieren wird.
Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan . i i . . .
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 o Fur die Emco und die GEM-S wird eine Verbesserung der Rohergebnismarge erwartet.
s Rohergebnis  mmmmm Materialaufwand  mmmmm Sonstige Ertrige  mmmmmRohergebnis in % Bei der Emco ist diese Verbesserung geringfligig (um 0,2%P). Die Verbesserung der
. ) Rohergebnismarge der GEM-S in Hohe von 1,77%P hat im Segment Freight Goods
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse aufgrund der geringen GroRe der GEM-S eine untergeordnete Bedeutung, sie ist
Rohergebnis nach Konzernbereich inhaltlich damit begriindet, dass die Ausweitung der Leistungen rund um das Thema
200 1o - 40% Akku-Wartung und -services hier eine Rohmargenverbesserung resultieren lassen.
180 1 | 355
160 - %0% g D% B0 BN iidinn R
140 -
120 7 . - 25% "g
w100 - 0% 5
2 £
2 8- - 15% S
- 10%
40 -
20 l 49 - 5%
3
0 o
Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
mmmmm Industrial Goods = Freight Goods mmmmm Consumer Goods Service Goods
mmmmm Zentralkosten TPG . Gesamt s Rohergebnis in %

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Personalaufwand Personalaufwand
% 5.9%  6,0% o 6,0% 7 o Die durchschnittliche Anzahl Mitarbeiter soll iUber den Planungszeitraum von 421 im
25 _/N 6% Jahr 2022 auf 566 Mitarbeiter im Jahr 2029 ansteigen. Die Unternehmensplanung
0 51% berlicksichtigt zudem eine jahrliche Gehaltssteigerung in Hohe von 4,2% p.a.
20 5% (Berechnungsbasis waren dabei die Gehaltsentwicklungen in den Jahren 2020, 2021
" g und 2022 sowie die Gewichtung nach Gehaltsbandern innerhalb der Berufsgruppen).
< 15 5 o Die The Platform Group erwartet Uber den Planungszeitraum eine Verringerung der
% 3% g Personalaufwandsquote von 6,5% im Jahr 2022 auf 5,4% im Jahr 2029.
10 2% ” o Den groBten Zuwachs mit 106 Mitarbeitern erwartet die Gesellschaft fiir das Segment
5 Industrial Goods (2029: 249 Mitarbeiter), insbesondere durch den Anstieg innerhalb der
1% Beteiligung Lott. Im Segment Freight Goods wird ein Anstieg um 31 Mitarbeiter auf
insgesamt 186 Mitarbeiter in 2029 erwartet. In den Segmenten Consumer Goods und
0 N 0% Service Goods wird eine Verringerung um 3 bzw. 1 Mitarbeiter Uber den
orm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan X i X . A X
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 Planungszeitraum auf jeweils 35 bzw. 77 Mitarbeiter erwartet. Hintergrund der
s Industrial Goods mmm Freight Goods mmmmm Consumer Goods rucklaufigen Entwicklung ist primar die Reduktion von Teilzeitkraften innerhalb der
Service Goods mmmmm Zentralkosten TPG mmmm Gesamt . . . .
s Personalaufwand-Quote Bestandsfilialen. In der Zentralkostenstelle/Headquarter wird ein Anstieg von 16
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse Mitarbeitern in 2023 auf 19 Mitarbeiter in 2029 kalkuliert, insbesondere durch den

Ausbau der Bereiche Finance und Entwicklung/Programmierung.

o Die hochste Personalaufwandsquote wird im ersten Planjahr im Segment Service Goods
(14,5%) erwartet, gefolgt von Freight Goods (8,8%), Industrial Goods (5,4%) und
Consumer Goods (1,7%).

o In allen vier Segmenten wird Uber den Planungszeitraum eine Verringerung der
Personalaufwandsquote erreicht, dies vor dem Hintergrund der bisherigen
Personalkosten-/Umsatzentwicklung und der technischen Skalierbarkeit der
Plattformstrategie. Die Personalaufwandsquote im Planjahr 2029 betragt im Segment
Service Goods 12,3%, im Segment Freight Goods 7,1%, im Segment Industrial Goods
4,8% und im Segment Consumer Goods 1,5%.
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Sonstige betriebliche Aufwendungen

o Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lassen sich in Frachtkosten bzw. Zolle,
Frachtkosten / Zolle Marketingaufwendungen, Miet- bzw. Raumkosten, Marketingaufwendungen bzw.
40 5 12,9% 14% Provisionen sowie sonstige Kosten aufteilen. In der nebenstehenden Abbildung haben

wir die Frachtkosten bzw. Zolle abgebildet.

35 12% ..
" Frachtkosten / Zolle
10% N o Die The Platform Group erwartet Uber den Planungszeitraum einen durchschnittlichen
2 s 8 Anstieg der Frachtkosten in Hohe von 18,0% p.a. Vor dem Hintergrund des geringeren
« 20 5 durchschnittlichen = Wachstums der Umsatzerlose verschlechtert sich die
g 5 6% g Aufwandsquote von 6,4% im Jahr 2022 auf 6,7% im Jahr 2029. Hintergrund dieser
= 2 Entwicklung ist die Annahme einer Uberproportionalen Zunahme der Frachtpreise bei
10 4 den beiden Hauptcarrieranbietern DHL und DPD.
5 H 2% o Die hochste Aufwandsquote wird im Jahr 2023 fur das Segment Industrial Goods (8,9%),
gefolgt von den Segmenten Consumer Goods (4,7%), Freight Goods (3,8%) und Service
0 - 0% Goods (0,4%) erwartet. Fur das Jahr 2029 wird eine Erhohung der Aufwandsquoten der
Nz(gzns)' Nz‘gz”;‘ NZ"(;Z”Z‘ Z‘ﬁg ;é;’; ;(l);g ;(;;2 ;é;r; ;é;g ;(l);r; Consumer Goods sowie der Freight Goods auf 6,9% bzw. 4,6% pro%nostmert. Fiir die
s Industrial Goods s Freight Goods m— Consumer Goods Indu§tr1al Goods .w1r.c'1 im Jahr 2029 ein leichte Verpesserung auf 8,7% erwartet.'Furfhe
Service Goods mmmm Zentralkosten TPG m— Gesamt Service Goods wird Uber den gesamten Planungszeitraum eine Aufwandsquote in Hohe
W rachtkosten-Quote von 0,4% erwartet, da in diesem Segment nur wenige Frachtkosten anfallen und
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse stationare Verkaufe mit wenigen/keinen Frachtkosten verbunden sind (Ausnahmefall

sind stationare Einkaufe, die Kunden sich per Paket liefern lassen).

Industrial Goods

Die Entwicklung der Aufwandsquote im Segment Industrial Goods ist im Wesentlichen
durch die Unternehmen Lott und Gindumac gepragt. Die Frachtkosten dieser
Unternehmen betragen im Jahr 2023 rd. 63,4% bzw. rd. 21,5% der gesamten
Frachtkosten dieses Segments. Die Aufwandsquote von Lott verbessert sich von 10,3%
im Jahr 2023 auf 9,8% im Jahr 2029. Derzeit liegt dort der durchschnittliche Paketpreis
bei EUR 2,98 (netto). Uber den Planungszeitraum wird ein Anstieg des Paketpreises um
4,0% p.a. erwartet, was sich mit der Entwicklung der Jahre 2020 bis 2022 deckt. Fir die
Lott werden bezogen auf die Frachtkosten keine Skalen- oder Mengenvorteile erwartet.
Die Verbesserung der Aufwandsquote soll sich durch eine verbesserte Auslastung
innerhalb der Lagerstandorte sowie durch eine Erhohung der Preise ergeben.

Fir die Gindumac wird Uber den Planungszeitraum eine Verschlechterung der
Aufwandsquote der Frachtkosten von 8,2% im Jahr 2022 auf 9,4% im Jahr 2029
erwartet. Aufgrund des Auslaufens eines Rahmenvertrags wird im Jahr 2025 ein hoherer
Anstieg des Frachtpreises (21,3%) erwartet.
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Frachtkosten / Zolle Frachtkosten / Zolle (Forts.)

40 4 12,9% 14% Industrial Goods (Forts.)
3 12% o Die weiteren Unternehmen im Segment Industrial Goods haben teilweise wesentlich
30 105 geringere Frachtkostenquoten.
25 B o Fur die Bevmagqg wird bei einem durchschnittlichen Anstieg der Paketpreise um 4,0%
2 8% g p.a. eine Verbesserung der Aufwandsquote von 8,0% im Jahr 2023 auf 7,6% im Jahr
§ % E 2029 erwartet. Die derzeitigen (externen) Kosten flir Spezialtransporte der
= 15 i Getrankemaschinen weltweit liegen bei Uber EUR 8.800. Diese Kosten werden
. 10 4% vollstandig vom Kunden getragen (ex works-Kalkulation). Die internen Kosten sowie
Vorbereitungskosten der Frachten werden daher in der Kalkulation der Bevmaq
5 H 2% beriicksichtigt.
0 o R 0% o Fur die MPF wird bei einem durchschnittlichen Anstieg der Frachtpreise um 4,0% p.a.
Norm. Norm. Norm.  Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan eine Verschlechterung der Aufwandsquote von 3,6% im Jahr 2023 auf 7,8% im Jahr
| ﬁozo 16202; 2022 2023F EOZ(;‘ . 2025 2026 2‘227 2028 . 2029 2029 erwartet. Derzeit liegen die Kosten fiir Spezialtransporte dieser
s |ndustrial Goods m Freight Goods mmmm Consumer Goods : :
Service Goods mmmm Zentralkosten TPG mm Gesamt Maschinengattungen bei EUR 4.700.
Frachtkosten-Quote o Die Aufwandsquote der Dentatec ist mit 2,4% im Jahr 2023 bzw. 3,4% im Jahr 2029

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse wesentlich geringer als die Aufwandsquote der zuvor genannten Unternehmen. Die

Planung berlicksichtigt ebenfalls einen durchschnittlichen Anstieg der Paketpreis um
4,0% p.a.

Fir die CubeClub wird mit 1,4% im Jahr 2023 und 1,3% im Jahr 2029 die niedrigste
Aufwandsquote erwartet. Ein Teil der Versandkosten wird von den Kunden getragen,
so dass nur eine ResidualgroBe bei dem Unternehmen verbleibt.

]

Fir die Planungsrechnung wird der Differenzbetrag zwischen den Paketpreisen und dem
Anteil, den die Kunden tragen, verwendet (Nettobelastung). Die Nettobelastung steigt
im Planungszeitraum um 4,0% p.a..

]
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Frachtkosten / Zolle

40 4 12,9%
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Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan
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s |ndustrial Goods m Freight Goods mmmm Consumer Goods
Service Goods mmmm Zentralkosten TPG mm Gesamt

mmmm Frachtkosten-Quote

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Frachtkosten / Zolle (Forts.)

Consumer Goods

o Im Segment Consumer Goods wird ein Anstieg der Aufwandsquote von 4,7% im Jahr

2023 auf 10,1% im Jahr 2029 erwartet bei eine jahrlichen Steigerung der Paketpreise
in Hohe von 4,0%. Die Preisentwicklung wurde auch hier auf die IST-
Kostenentwicklung der Jahre 2020 bis 2022 mit den beiden Hauptcarriern DHL und
DPD gestiitzt und abgeleitet.

Freight Goods

0

Fir das Segment Freight Goods wird ein Anstieg der Aufwandsquote von 3,8% im Jahr

2023 auf 4,6% im Jahr 2029 erwartet.

Die mit Abstand hochsten Frachtkosten im Segment Freight Goods hat die Digitec. Der

Anteil an den gesamten Frachtkosten des Segments Freight Goods betragt im Jahr
2023 rd. 44% und im Jahr 2029 75%. Fur die Digitec wird ein Anstieg der Frachtkosten
von EUR 1,4 Mio. im Jahr 2023 auf EUR 5,3 Mio. im Jahr 2029 erwartet. Die
Aufwandsquote soll sich von 15,9% in 2023 auf 17,6% im Jahr 2029 verschlechtern. Dies
vor dem Hintergrund, dass die Kosten fiir die EU-weite Zustellung durch Zwei-Mann-
Handling-Unternehmen seit dem Jahr 2020 uber 6,2% p.a. gestiegen sind und sich
diese Verteuerung auch kiinftig fortsetzen wird.

Die Frachtkosten der weiteren Unternehmen im Segment Freight Goods sind
unwesentlich. Fir die Bike-Angebot wird ein Anstieg der Paketpreise um 4,0% p.a.
erwartet, bis 2029 wird von keinen Veranderungen der Carrier ausgegangen.

o Bei der ViveLaCar und der Cluno wird gem. AGB und Angebotskalkulation ein Teil der

Frachtpreise den Kunden in Rechnung gestellt (sog. Uberfiihrungskosten). Ab 2026 wird
der den Kunden in Rechnung gestellte Betrag gem. Unternehmensplanung erhoht
werden. Dies fihrt in 2026 zu einer Verringerung der Aufwandsquote von 1,6% in 2025
auf 0,8% in 2026 bei der ViveLaCar und von 1,7% auf 0,9% bei der Cluno.

c Die Emco hat sehr niedrige Frachtkosten, da die Uberfiihrungskosten von den Kunden

getragen werden und die Emco lediglich die Kosten fiir Retouren sowie fiir
Gewahrleistungsfalle Ubernimmt.
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Frachtkosten / Zolle

40 4 12,9% - 14%
35 1 - 12%
30 - - 10%
25 - N
- 8% 3
@ 20 o)
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Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

mmmm Consumer Goods
s Gesamt

s |ndustrial Goods
Service Goods
[ rachtkosten-Quote

m Freight Goods
mmmm Zentralkosten TPG

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

Frachtkosten / Zolle (Forts.)
Freight Goods (Forts.)

o Fur die GEM-S wird ein geringer durchschnittlicher Fracht- bzw. Paketpreis erwartet
(2023: EUR 3,2 2029: EUR 4,1) der Uber den Planungszeitraum um 4,0% ansteigen soll.
Gem. AGB und Angebotskalkulation werden derzeit die Uberfiihrungskosten durch die
Kunden getragen und so vollstandig umgelegt. Diese betragen in Deutschland EUR 109
liegen und im EU-Ausland EUR 345. Ein Versand in Nicht-EU-Lander erfolgt nicht.

Service Goods

o Die niedrigsten Frachtkosten werden fiir das Segment Service Goods erwartet. Im Jahr
2023 bzw. 2029 betragen die Frachtkosten TEUR 52 bzw. TEUR 89.

0 Bei der ApoNow tragen grundsatzlich die Kunden bzw. die Apotheker die Frachtkosten.
Lediglich fur nicht zustellbare Ware erwartet die ApoNow Ricksende- bzw.
Umlagerungskosten.

o Fur die ValueProperty werden geschaftsmodellbedingt keine Frachtkosten erwartet.

1 Bei den lokalen Geschaften wurden die Frachtkosten auf Basis einer Quote der
erwarteten Frachtkosten des Jahres 2023 zu den IST-Zahlen bis Mai 2023 ermittelt und
fur die Folgejahre kalkuliert.
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Marketingaufwendungen

40 69% 8%
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Goods mmmm Zentralkosten TPG mmmmm Gesamt

mmmmm Marketingkosten-Quote

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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Marketingaufwendungen

o Marketingaktivitaten werden zentral durch The Platform Group fiir die Beteiligungen
Geplant, gesteuert und durchgefuhrt. Die The Platform Group betreibtsowohl
Performance- als auch Awareness-Marketing und nutzt hierzu diverse Kanale. Der Fokus
liegt auf dem Performance-Marketing.

o Performance-Marketing soll durch gezielte Aktionen die Erreichung messbarer Ziele
fordern und unmittelbar verkaufsfordernd wirken. Durch Awareness-Marketing soll
insbesondere die Bekanntheit der Unternehmensmarken bzw. -plattformen
aus Kundensicht gestarkt werden. In den Jahren 2018 bis 2022 wurden hierzu mit
einzelnen Schauspielern Kampagnen gesteuert und deutschlandweit ausgespielt.

Basis des Marketings der The Platform Group liegt in der Suchmaschinenoptimierung
(SEQO). Neben dem Onlinemarketing wird verstarkt Videomarketing eingesetzt.

o Die operative Steuerung des Marketings erfolgt datengetrieben anhand ausgewahlter
Kennzahlen auf Basis quartalsweiser Meilensteine. Hierbei handelt es sich
insbesondere um die Kosten-Umsatz-Relation (KUR), d.h. die einem Kanal zuordbaren
Kosten und dem direkt zuordbaren Nutzen in Form von realisierten Umsatzerlosen.

o Eine weitere steuerungsrelevante Kennzahl sind die Umsatzerlose pro Klick (earnings
per click - EPC) sowie die Kosten pro Klick (cost per click).

o Die The Platform Group erwartet ab 2023 eine hohere Marketingkosten-Quote
als im Vergangenheitszeitraum, dies vor dem Hintergrund der Google- bzw.
SocialMedia-Kostenentwicklung des Zeitraumes 2022 bis Mai 2023. Uber den
Planungszeitraum 2023 bis 2029 wird mit einer stabilen Marketingkosten-Quote von im
Mittel 6,7% gerechnet.

1 Uber den Planungszeitraum weist das Segment Consumer Goods die héchste
Marketingkosten-Quote auf (durchschnittlich 8,9%). Diese soll im Planungszeitraum

von 8,0% auf 9,7% ansteigen (Hintergrund: s.o. Google/SocialMedia-Kostenentwicklung).

o Im Segment Freight Goods zeigt sich Uiber den Planungsverlauf ein signifikanter Anstieg
der Marketingkosten-Quote von 4,9% auf 6,9%. Dies liegt unter anderem im Anstieg der
Marketingkosten-Quote der Bike-Angebot als auch im ricklaufigen Umsatz der Cluno
begriindet.
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Marketingaufwendungen
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Marketingaufwendungen (Forts.)

0

Das Segment Industrial Goods weist als einziges Segment eine ricklaufige
Marketingkosten-Quote auf. Diese soll von 7,2% in 2023 auf 5,3% in 2029 sinken. Die
rucklaufige Quote zeigt sich bei allen Beteiligungen des Segments mit Ausnahme der
MPF sowie der Cube Club, welche im Planungszeitraum eine stetige Marketingkosten-
Quote von 0,3% bzw. 6,6% erwarten. Hintergrund dieser Kostenentwicklung ist die
Annahme, dass im Bereich des B2B-Marketings geringere Marketingkosten anfallen
und auch Google/SocialMedia als Reichweiten-Kanal von untergeordneter Bedeutung
in diesem Segment sind.

o Der Anstieg der Marketingkosten-Quote im Segment Service Goods (2023: 2,0%; 2029:

3,8%) ist im Wesentlichen durch den Anstieg der Marketingkosten-Quote der ApoNow
von 6,3% auf 10,1% im Planungsverlauf beeinflusst. Value Property weist eine
konstante Marketingkosten-Quote auf (1,1%), wahrend jene der Ladenlokale im
Planungszeitraum geringfiigig steigen (+0,3%-P), da hier lokale Werbeanzeigen sowie
Online-Werbeformate getatigt werden.
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Mietkosten / Raumkosten
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Mietkosten und Raumkosten

o Die im Planungszeitraum erwarteten Miet- und Raumkosten basieren grundsatzlich auf

der Fortschreibung der aktuellen Miet- und Raumkosten zzgl. 4,5% Miet-/Nebenkosten-
Steigerung pro Jahr. Die derzeitigen Mietvertrage sehen eine Indexierung bzw.
Steigerung gem. Verbraucherpreis-Index vor, so dass die Annahme von 4,5%
Steigerung fiir den Planungszeitraum gewahlt wurde.

o Zudem sind fur verschiedene Beteiligungen Ausweitungen bzw. Reduktionen von Biiro-

bzw. Gewerbeflachen sowie Standorterweiterungenbericksichtigt.

Im Segment Freight Goods plant die Digitec Living Brands ab 2026 mit einem weiteren
Standort in Polen. Auch die Emco prognostiziert ab 2026 eine Ausweitung der Flache
am Standort Lingen (Lagerraumlichkeiten). Die ViveLaCar beabsichtigt, zum Ende des
laufenden Jahres 2023 an einen groBeren Biirostandort in Stuttgart umzuziehen. Im
Gegenzug strebt die Cluno eine Reduktion der Blroflache im dritten Quartal des
laufenden Jahres 2023 an (diese wurde bereits im Juli 2023 veranlasst).

Im Segment Industrial Goods soll ab 2025 ein neuer Standort der Gindumac in Spanien
eroffnet werden. Zudem beabsichtigt die Bevmaqg eine Standorterweiterung im
Planjahr 2024. Fir Cube Club, welche eine Flache im Gebaude der The Platform Group
nutzt, ist die Eroffnung eines eigenen Standorts im Planjahr 2024 vorgesehen.

Die Ladenlokale im Segment Service Goods bilden eine Ausnahme von der
obengenannten Fortschreibung. Fir diese wird mit einem Riickgang der Mietkosten um
-2,5% p.a. und einer Steigerung der Raumkosten um 6,7% p.a. kalkuliert. Hintergrund
ist hier, dass seit dem Jahr 2020 riicklaufige Mieten im Einzelhandel beobachtet
werden und die Vertragsverlangerungen der The Platform Group bislang in allen Fallen
zu einer Reduktion der Mietkosten zwischen 9% und 14% gefihrt haben. Gleichzeitig
wurden erhohte Stromkosten (Ladenbeleuchtung, Kassen-PC, Klimatechnik) sowie
steigende Heizkosten in den Bestandsflachen unterstellt und mit einer entsprechenden
Teuerungsrate ab Beginn des Planungszeitraums kalkuliert.

o Die Miet- und Raumkosten im Segment Consumer Goods werden anhand der

Fortschreibung der aktuellen Miet- und Raumkosten zzgl. 4,5% Miet-/Nebenkosten-
Steigerung pro Jahr kalkuliert.
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Sonstige Betriebskosten Sonstige Betriebskosten
6 40% o Die sonstigen Kosten umfassen kostenseitig die Kosten der Warenabgabe sowie iibrige
3,3% 34 @ 3.5% betriebliche Aufwendungen. Dem gegeniiber werden zudem Ertrage aus aktivierten

Eigenleistungen sowie Ubrige sonstige betriebliche Ertrage in diesem Posten verbucht.

3,0% o Gegenuber dem Vergangenheitszeitraum plant die Gesellschaft ab dem Jahr 2023 mit
4 2,5% B einer deutlich geringeren sonstigen Betriebskostenquote. Uber den Planungszeitraum
E wird eine geringfiigige Reduktion der sonstigen Betriebskostenquote bei einem flachen
x 3 2,0% = Verlauf in einer Spanne von 1,1% bis 1,2% erwartet. Die Kalkulation basiert dabei auf
2 1,5% S den einzelnen Kostenentwicklungen u.a. bei Biirobedarfsartikeln,
= 2 = Telekommunikationskosten sowie weiteren spezifischen Verbrauchskosten an den
. 1.0% Standorten.
0,5% o Im Segment Consumer Goods wird abweichend mit einer jahrlichen Steigerung der
0 0.0% sonstigen Betriebskosten um 10,2% geplant, dies vor dem Hintergrund der kalkulierten,
Norm. Norm. Norm. Plan  Plan  Plan  Plan  Plan  Plan  Plan ’ nicht umlegbaren Payment-Gebiihren pro Shop-Kanal. Die sonstige Betriebskosten-
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 Quote liegt in diesem Segment vergleichsweise niedrig bei im Mittel 0,3%.
wmm— Industrial Goods mm— Freight Goods wm— Consumer Goods In den sonstigen Betriebskosten der Zentralkostenstelle sind u.a. Kosten fiir
Service Goods wpers Zentralkosten TPG mmmm Gesamt

Rechtsthemen, Beratung sowie die Abschlusserstellungen enthalten. In diesem Bereich
wird im Planungszeitraum eine Steigerung um 10,2% p.a. zugrunde gelegt,
insbesondere durch die gestiegenen Kosten der IFRS- und Abschlusspriifungen.

= Sonstige Betriebskosten-Quote
Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse

o Im Segment Service Goods findet die Fortschreibung zzgl. 7,2% p.a. weitgehend
Anwendung, fiir die Ladenlokale wird mit einer jahrlichen Steigerung von ca. 1,6% p.a.
gerechnet. Diese sind insbesondere auf Instandhaltungen sowie ERP-Lizenzkosten
zuruckzufihren.

]

Das Segment Freight Goods weist die hochste sonstige Betriebskostenquote von
durchschnittlich 2,4% der Umsatzerlose im Planungszeitraum auf. In diesem Segment
werden die Umsatzerlose der MobelFirst, ViveLaCar sowie Cluno anhand der
Umsatzentwicklung kalkuliert und anteilig abgegrenzt, fiir die restlichen Beteiligungen
erfolgt die Steigerung um 7,2%p.a..

0 Vergleichsweise niedrig liegt die Quote der Industrial Goods (im Mittel 0,6%). Im
Segment Industrial Goods ist eine Kostensteigerung von 7,2% p.a. in der
Planungsrechnung ausgewiesen, bei der Beteiligung Gindumac ist im Jahr 2025
zusatzlich eine zusatzliche Steigerung aufgrund der Eroffnung des zusatzlichen
Standortes in Spanien geplant (Anstieg 2025 insgesamt: +71,5%).
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Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen Zusammensetzung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen
12 20% i . . . .
07 183% 0% o Uber den Planungszeitraum 2023 bis 2029 wird der Anteil der Frachtkosten an den
100 15.0% o 9 - 18% gesamten betrieblichen Aufwendungen (inkl. Personalkosten) mit einem Anstieg von
14,0%  13,9% Do 14,9% 14’3 ) EEHEE 16% 27,3% auf 32,8% deutlich an Relevanz gewinnen. Quotal bleibt die
% 13,2% 14% Marketingkostenquote im gleichen Zeitraum quasi unverandert (+0,3%-P), wahrend die
2% Quoten fiir Mietkosten, Sonstige Betriebskosten sowie Personalaufwand im Zeitverlauf
2 ° abnehmen.
x 60 2 10%
gz = . 8% o Insgesamt ist, insbesondere durch den deutlichen Anstieg der Marketingkosten von 2022
S 40 1 18 auf 2023 sowie dem Anstieg der Frachtkosten im Planungszeitraum (siehe jeweils dort)
1 ? 6% ein Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwandsquotezu beobachten.
20 4% . . . A .
9 1 . Die Entwicklung der Kosten der sonstigen betrieblichen Aufwendungen erscheinen vor
0 ii 11 7 dem Hintergrund der Kostenentwicklung des Vergleichszeitraums realistisch.
Norm.  Norm.  Norm. Plan Plan Plan Plan Plan Plan Plan 0%
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
s Personalaufwand mmmmm Frachtkosten / Zolle
Marketingkosten / Provisionen mmmmm Sonstige Betriebskosten
= Mietkosten / Raumkosten mmmmm Quote: Sonstige betriebliche Aufwendungen

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse
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EBIT-Marge
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EBIT
c Uber den betrachteten Vergangenheitszeitraum der Jahre 2020 bis 2022 sank die EBIT-

Marge von 7,5% auf 5,3%. Die Veranderung dieser Margenentwicklung hatte bei The
Platform Group zwei wesentliche Griinde: Zum einen wurde durch die Akquisition von
Beteiligungen der Einstieg in Plattformsegmente gewahlt, die eine geringere EBIT-
Marge im Vergleich zu den bestehenden Plattformen aufweisen (Beispiele sind
Gindumac oder Bevmaq). Zum anderen wurde durch die negative
Margenentwicklung/Verlust der Gesellschaft Bike-Angebot im Jahr 2021 eine starke
Beeinflussung der EBIT-Marge bewirkt, welche sowohl fir das Segment Freight Goods
wie auch fur das Gesamtunternehmen Auswirkungen hatte (siehe nebenstehende
Grafik, unten).

o Das Management erwartet, die EBIT-Marge im Planungszeitraum von 5,3% auf 7,9%

verbessern zu konnen.

o Dies soll insbesondere durch das fortgesetzte Umsatzwachstum, die Ausweitung der

Handler- und Produktanzahlen sowie die Erweiterung des Geschaftsmodells
(Ausweitung des Plattformgeschafts bei verschiedenen Beteiligungen sowie
internationale Expansion) gelingen. Die Beteiligung Bike-Angebot konnte zudem seit
dem Jahr 2022 wieder (leicht) positive EBIT-Beitrage erzielen.

o Eine Betrachtung der segmentspezifischen EBIT-Margen zeigt, dass der Anstieg der

EBIT-Marge insbesondere durch die Entwicklung im Segment Freight Goods getrieben
werden soll (2029: +14,0%-P gegeniber dem letzten Ist-Jahr). Auch die Segmente
Industrial Goods sowie Service Goods weisen Margensteigerungen um 2,5%-P bzw. 1,3%-
P im Planungszeitraum auf. Gegensatzlich erwartet die The Platform Group im
Segment Consumer Goods in 2029 eine um -1,9%-P niedrigere EBIT-Marge als im Jahr
2022. Hintergrund ist hier die Erwartung einer verstarkten Konkurrenzsituation bei
zahlreichen Teilmarkten und der daraus resultierenden, leichten
Margenverschlechterung.
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Vergleich der EBITDA-Marge der The Platform Group mit Wettbewerbern
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Plausibilitatsbeurteilung der EBITDA-Marge

c Die realisierte sowie die erwartete EBITDA-Marge der The Platform Group stellt sich im
Vergleich zur tatsachlichen Entwicklung der EBITDA-Marge der Peer Group-
Unternehmen der Jahre 2020 bis 2022 sowie der Entwicklung der erwarteten EBITDA-
Marge gemaB Analystenschatzung fir die Jahre 2023 bis 2027 wie nebenstehend
abgebildet dar.

o Die EBITDA-Marge der Vergleichsgruppe lag in den Jahren 2020 bis 2022 im Median
zwischen 10,5% und 15,3%. Fir die Jahre 2023 bis 2027 erwarten Analysten im Median
eine EBITDA-Marge zwischen von 16,9% und 28,9%.

o Uber den betrachteten Vergangenheitszeitraum hat sich die EBITDA-Marge der The
Platform Group von 10,5% auf 8,7% verringert. Damit lag die Profitabilitat der The
Platform Group in den Jahren 2020 und 2021 leicht unterhalb der Bandbreite der
Vergleichsgruppe, wahrend sie in 2022 auf einem marktiiblichen Niveau lag. Hierbei ist
zu beachten, dass die The Platform Group i.d.R. wirtschaftlicher Eigentiimer der iber
Blattformen vertriebenen Waren wird und daher die Warenverkaufserlose als
Umsatzerlose realisiert (,,Bruttoausweis). Die Wettbewerbsunternehmen weisen
In Teilen lediglich die Erlose aus dem Betrieb der Plattform als Umsatzerlose
aus (,,Nettoausweis“). Die EBITDA-Marge der The Platform Group ist in Folge des
Bruttoausweises hoheren Umsatzniveaus vergleichsweise niedrig und nur eingeschrankt
mit der fiir die Peer Group beobachtbaren EBITDA-Marge vergleichbar.

Das Management erwartet im Planungszeitraum nach einer Reduktion der EBITDA-
Marge im Planungsjahr 2023 eine stetige Verbesserung der Profitabilitat bis geringfiigig
oberhalb des Niveaus des letzten Ist-Jahres erreichen zu konnen (EBITDA-Marge 2029:
8,8%).

o Die angestrebte Profitabilitat liegt im Planungszeitraum insbesondere in Folge des
Bruttoausweises durchgangig unterhalb der erwarteten Bandbreite der Wettbewerber
(Median 2027: 28,9%).

o Auf Basis der Erlauterungen des Managements sowie unserer Analysen sowohl zur
realisierten Geschaftsentwicklung als auch zur Planungsrechnung erachten wir dies vor
dem Hintergrund der Erkenntnisse aus der Markt- und Wettbewerbsrecherche sowie der
von uns durchgefiihrten SWOT-Analyse fiir die The Platform Group als ambitioniert
erreichbar.
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Finanzergebnis Unternehmenssteuern

Das Finanzergebnis wurde von uns im Rahmen eines integrierten Planungsmodells unter
Beriicksichtigung der von The Platform Group geplanten Finanzierungskonditionen sowie
der angenommenen Ausschittungenmodifiziert.

In der Planungsrechnung wurden Zinszahlungen fir bestehende Kredite
(Tilgungsdarlehen bei Postbank sowie MM Warburg) beriicksichtigt, ebenso wurden die
Betriebsmittellinien bei einzelnen Geschaftsbanken von The Platform Group
hinsichtlich ihrer Zinskonditionen, Laufzeit, Beanspruchung und sonstigen Konditionen
einbezogen. Die durchschnittlichen Zinshohen wurden entsprechend abgegrenzt und dem
jeweiligen Planungsjahr zugeordnet. Der angenommene Zinssatz fiir in Anspruch
genommene Finanzschulden betragt im Durchschnitt 5%, fir die Finanzforderungen 3%.
Die liquiden Mittel werden nicht verzinst.

Der Zinsaufwand fir Leasingverbindlichkeiten wurde auf Basis des
Anlagevermogens ermittelt. Der Zinssatz betragt 2,7%.

geleasten

Zinsen oder Ertrage bei Ratenzahlungen durch Kunden fallen nicht an, da The Platform
Group diese Leistungen an Drittanbieter ausgelagert hat.

o Die Steuern vom Einkommen und Ertrag wurden typisierend so ermittelt, als ob die The
Platform Group eine Kapitalgesellschaftware.

Dies ist erforderlich, um das Aquivalenzp[inzip hinsichtlich der Besteuerung zwischen
den zu diskontierenden finanziellen Uberschissen und den zur Diskontierung
verwendeter Kapitalkosten sicherzustellen.

o Fur die Bestimmung des Steuersatzes haben wir fiir die The Platform Group die
nominale Steuerbelastung in Hohe von 31,72%, die fur eine Kapitalgesellschaft mit Sitz
in Wiesbaden gilt, berlicksichtigt.

Etwaige Verlustvortrage bei Tochtergesellschaften wurden entsprechend einbezogen.

Die Planungsrechnung beriicksichtigt die erwarteten Steuerzahlungen.

Konzernergebnis

o Das Konzernergebnis soll von EUR 7,7 Mio. im Geschaftsjahr 2022 auf EUR 18,1 Mio. im
Planjahr 2029 gesteigert werden.

Finanzergebnis

o Das Finanzergebnis wurde von uns im Rahmen eines integrierten Planungsmodells unter
Beriicksichtigung der angenommenen Ausschiittungen modifiziert.
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Ergebnis der Planungsanalyse

o Die Planungsrechnung der The Platform Group stammt aus dem regularen
Planungsprozess und ist damit grundsatzlich fiir Bewertungszwecke geeignet.

o In Folge der Unternehmenserwerbe im ersten Halbjahr 2023 erfolgte eine
Aktualisierung der Planungsrechnung der The Platform Group, welche von der
Geschaftsfuhrng, Geschaftsleitung und dem Beirat beschlossen wurde.

o Die Untersuchung der Planungstreue hat keine Anzeichen ergeben, die auf
systematische Planungsverzerrungen hinweisen.

- Uber den betrachteten Vergangenheitszeitraum der Jahre 2020 bis 2022 sank die EBIT-
Marge von 7,5% auf 5,3%. Das Management erwartet, die EBIT-Marge im
Planungszeitraum von 5,3% auf 7,9% verbessern zu konnen.

o Dies soll insbesondere durch das fortgesetzte Umsatzwachstum, die Ausweitung der
Handler- und Produktanzahlen sowie die Erweiterung des Geschaftsmodells
(Ausweitung des Plattformgeschafts bei verschiedenen Beteiligungen sowie
internationale Expansion) gelingen.

o Eine Betrachtung der segmentspezifischen EBIT-Margen zeigt, dass der Anstieg der EBIT-
Marge insbesondere durch die Entwicklung im Segment Freight Goods getrieben
werden soll (2029: +14,0%-P gegeniiber dem letzten Ist-Jahr). Auch die Segmente
Industrial Goods sowie Service Goods weisen Margensteigerungen um 2,5%-P bzw. 1,3%-
P im Planungszeitraum auf. Gegensatzlich erwartet die The Platform Group im
Segment Consumer Goods in 2029 eine um -1,9%-P niedrigere EBIT-Marge als im Jahr
2022.

Das flir die The Platform Group erwartete Umsatzwachstum spiegelt die Chancen, die
sich aus dem Wachstumspotential aufgrund des veranderten Einkaufsverhaltens und der
Einfihrung des Plattformgeschafts sowie der regionalen Expansion ergeben, wider und
erscheint realistisch.
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Ergebnis der Planungsanalyse (Forts.)

Die zeitgleiche Umsetzung dieser fiir die Fortentwicklung des Geschaftsmodells
zentralen MaBnahmen beinhaltet neben dem in der Planungsrechnung berlicksichtigten
Wachstums- und Profitabilitatssteigerungspotential auch ein erhchtes Umsetzungs- und
Erfolgsrisiko.

Allerdings ist festzustellen, dass die The Platform Group innerhalb des
Planungszeitraums das in der Vergangenheit bereits erzielte Profitabilitatsniveau
bezogen auf die EBITDA-Marge im Jahr 2020 nicht mehr erreicht, sondern das EBITDA-
Niveau des Jahres 2021 die Grundlage fiir die kiinftige Entwicklung bildet.

Zudem liegt die EBITDA-Marge der The Platform Group im Planungszeitraum unterhalb
der Vergleichsgruppe.

Im Ergebnis ist festzustellen, dass die Planungsrechnung beziiglich der Profitabilitat
sich in einem eingeschwungenen Zustand befindet. Dariiber hinaus konnte vor
dem Hintergrund des Markteintritts in neue Lander, insbesondere am Ende des
Planungshorizonts, ein Umsatzwachstum oberhalb der Inflationsrate auch Uber die
Planungsrechnung realistisch sein. Dies ist bei der Annahmensetzung beziiglich des
eingeschwungenen Zustands zu beriicksichtigen.
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The Platform Group 2024 2025 2026 2027

o Die bewertungsrelevante Bilanzplanung stellt
Plan Plan Plan Plan sich fur die Bilanzstichtage 31. Dezember
2023 bis 31. Dezember 2029 im Vergleich zu

Bilanz jeweils zum 31. Dezember
TEUR

Langfristige Vermodgenswerte 108.002 98.180 100.924 103.063 104.460 . . .
Ggsch'afgts- oder ngrmenwerte 801 8.891  16.392  18.774  18.774  18.774  18.774  18.774  18.774  18.774 den Bilanzstichtagen 31. Dezember 2020 bis
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 4.682 8.560  13.949  25.545  27.902  29.796  31.385  32.565  33.394 33.19% 31. Dezember 2022  wie nebenstehend
Sachanlagen 451 648 1.406  38.870  19.113  21.423  22.993  24.662  26.160  28.139 abgebildet dar.
Vermogenswerte aus Nutzungsrechten 3.507 4.476 8.204 9.483 9.651 9.704 9.698 9.592 9.406 9.021
Finanzielle Vermogenswerte einschl. Wertpapiere 35 8 - - - - - - - - Die Finanzlagen/ Finanziellen Vermogens-
Nach der Equity Methode einbezogene werte sind ab 2023 konstant geplant,
Unternehmen 4 4 z ! ! ! ! ! ! ! weitere ME&A-Aktivitaten oder Anteilser-
Forderungen gegen verbundene Unternehmen - - 15.304 15.304 15.304 15.304 15.304 15.304 15.304 15.304 werbe wurden nicht berlicksichtigt.
Aktive latente Ertragsteuern 8 10 25 25 25 25 25 25 25 25

Kurzfristige Vermégenswerte 14.892  25.302  28.910  42.213  45.858  49.339 51.641 54.287  56.575 59.129

Vor dem Hintergrund, dass die Anteile an der

\F/zrrcrjztringen — 2.994 10.482 13.399 15.797 16.561 17.323 17.449 17.665 17.589 17.650 fashionette AG (vor S;;heinlage) auf die
und Leistungen 5.964 6.737 6.294 11.107 12.154 13.026 13.709 14.350 14.907 15.556 Benner Holding GmbH ubertragen werden,
Sonstige Forderungen 4.434 7.365 5.032 9.813 11.355 12.639  13.702 14738 15.666 16.778 haben wir ruckwirkend auf den 31.12.2022
Ertragsteuerforderungen _ 2 _ . B B B B _ _ eine Forderung gegen verbundene
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 1.500 715 4.185 5.496 5.787 6.350 6.782 7.535 8.413 9.144 Unternehmen in Hohe des Buchwerts der

Summe Aktiva 24.379 47.899 84.192 150.215 136.628 144.067 149.820 155.211 159.638  163.590 fashionette AG Anteile bzw. Aktien

Eigenkapital 4.236 9.303 47.156 48.746 50.809 53.818 57.757 62.318 67.117 72.537 angenommen.
davon: Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter (789) 1.469 1.803 3.395 5.458 8.467 12.406 16.967 21.766 27.186 . . N ) )
Langfristige Verbindlichkeiten 12216 22275  17.630 77411  59.203  61.167  60.065  58.222  57.107  53.923 Flr diese Forderungen haben wir einen
Sonstige Riickstellungen 7 7 30 1.372 1.588 1.795 1.963 2.124 2.268 2.439 Zinssatz von 3,0% angenommen.

Finanzschulden 10.340 19.917 15.236 64.635 45.733 46.792 44.989 42.497 40.819 36.980
Sonstige Verbindlichkeiten 1.354 1.303 1.159 9.899 10.677 11.375 11.908 12.396 12.815 13.299
Passive latente Ertragsteuern 514 1.048 1.205 1.205 1.205 1.205 1.205 1.205 1.205 1.205

Kurzfristige Verbindlichkeiten 7.928 16.320 19.406 24.358 26.617 29.081 31.998 34.671 35.414 37.130
Riickstellungen 1.081 1.161 1.908 3.691 4.271 4.830 5.282 5.715 6.102 6.563
Ertragsteuerschulden 114 379 408 322 821 414 608 480 160 526
Finanzschulden 761 5.300 9.085 7.259 6.647 7.208 8.552 9.938 10.003 10.016
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.318 6.967 4.103 6.548 7.312 8.074 8.200 8.416 8.340 8.401
Sonstige Verbindlichkeiten 2.654 2.514 3.902 6.538 7.566 8.555 9.356 10.123 10.809 11.624

Summe Passiva 24.379  47.899 84.192 150.215 136.628 144.067 149.820 155.211 159.638 163.590

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER
Analyse
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ABLEITUNG DER ZU DISKONTIERENDEN FINANZIELLEN UBERSCHUSSE
The Platform Group

Ableitung der zu diskontierenden finanziellen Uberschiisse
The Platform Group . . . .
Ertragswert - Bei der Ermittlung des objektivierten Unternehmenswerts
2 ist das erwartete Ausschiittungsverhalten abzubilden, um
Ul die Belastung mit personlicher Einkommensteuer
Konzernergebnis vor Minderheiten 7.983 11.142 13.389 16.309 18.472 20.755 23.498 23.811 sachgerecht erfassen zukonnen.
Auf Minderheiten entfallender Gewinn 1.084 2.063 3.010 3.939 4.561 4.799 5.420 5.492

o Die The Platform Group hat fir die Jahre 2022 bis 2029

Konzernergebnis nach Minderheiten 6.899 9.079 10.379 12.370 13.911 15.957 18.078 18.319 keine Ausschiittungen geplant. Entsprechend wurde von

Wachstumsbedingte Thesaurierung -725 einer Thesaurierung der Mittelausgegangen.

Zu kapitalisierendes Ergebnis vor personlichen ESt 6.899 9.079 10.379 12.370 13.911 15.957 18.078 17.593 1 Nachdem fiir die Verwendung der thesaurierten Betrage
davon Ausschiittung 0 0 0 0 0 0 0 8.434 keine Planungen im Sinne einer Mittelverwendung vorliegt,
Personliche Einkommensteuern auf Ausschiittung 0 0 0 0 0 0 0 -2.224 Wurden. die thesaurierten M1tte! den Akt]onar?n als

— — Wertbeitrag aus Thesaurierung unmittelbar

Ausschiittung nach personlichen ESt 0 0 0 0 0 0 0 6.209 hinzugerechnet.
davon Wertbeitrag aus Thesaurierung 6.899  9.079 10.379 12.370 13.911 15.957 18.078  9.159 0 Fur die Fortfuhrungsphase wurde angenommen, dass das
Perssnliche Einkommensteuern auf Wertbeitrag 910 -1.197  -1.369  -1.631  -1.835  -2.104  -2.384  -1.208 erwartehte AUSSChU:}FP“gsverhalﬁe” dem ﬁm Markt
Personliche Einkommensteuer auf inflationsbedingte bgobac tbaren Ausschiittungsverhalten ?ntSpnc t R
Wertsteigerungen -223 o Fir Bewertungszwecke wurde eine  marktibliche

Wertbeitrag aus Thesaurierung nach personlichen ESt 5.989 7.882  9.011 10.738 12.077 13.852 15.694  7.729 Ausschiittungsquote von 50% angenommen (IDW, WPH

Zu Kapitalisierendes Ergebnis 5989 7.882Z 9.011 10.738 12077 13.852 15694 13938 Ldition, Bewertung und Transaktionsberatung, Kap. A. Tz.

280; Mittelwert der dort benanntenBandbreite).

Quelle: Unternehmensinformationen, RUSSLER Analyse o In der ForthhrungSphase (TV) wurde zudem ein fir das

angenommene nachhaltige Unternehmenswachstum
erforderlicher  Reinvestitionsbetrag in  Form  der
sogenannten wachstumsbedingten Thesaurierung
berlicksichtigt.

o Ausschuttungen  werden fir Bewertungszwecke mit
Abgeltungssteuer zzgl. Solidaritatszuschlag (26,375%)
belastet, fiktiv zugerechnete Thesaurierungen sowie
inflationsbedingte Unternehmenswertsteigerungen mit der
halftigen Abgeltungssteuer zzgl. Solidaritatszuschlag, um
die effektive Steuerlast einer
VerauBerungsgewinnbesteuerung abzubilden (13,1875%).
Dem Abzug einer VerauBerungsgewinnbesteuerung in dieser
Hohe liegt die Annahme zugrunde, dass die Anteilseigner
Kursgewinne in Folge von Thesaurierungen weder
kurzfristig realisieren noch die Aktien unendlich lange
halten werden.
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ERMITTLUNG DES UNTERNEHMENSWERTS
The Platform Group

Ermittlung des Unternehmenswerts

The Platform Group o Der Unternehmenswert der The Platform Group

Ertragswert zum 31. Dezember 2022 gntspncht Qem

TEUR Ertragswert des betriebsnotwendigen
Vermogens der The Platform Group.

Zu kapitalisierendes Ergebnis 5.989 7.882 9.011 10.739 12.077 13.852 15.694 13.938 . .

— — Die  Ermittlung des  Ertragswerts  des
Basiszinssatz vor personlichen Steuern 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% betriebsnotwendigen ~ Vermégens der The
Personliche Einkommensteuer -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66% -0,66%  Pplatform Group Zum technischen
Basiszinssatz nach personlichen Steuern 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% 1,84% Bewertungsstichtag, dem 31. Dezember 2022,
Marktrisikopramie nach pers. Est 5,50%  5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% ist in der nebenstehenden Tabelle dargestellt.
Beta (unverschuldet) 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 Der Ertragswert des betriebsnotwendigen
Verschuldunsgrad 26,6%  36,7%  23,0%  23,2%  22,3%  21,2%  20,1%  17,9% Vermogens der The Platform Group zum
Beta (verschuldet) 1,4 1,5 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3 31. Dezem.ber. ?022 ergibt sich ausgehend vom
Risikozuschlag 7,5%  8,0%  7,2% 72% 7,2% 7,2% 7,2% 7,05 24  kapitalisierenden ~ Ergebnis  unter
Wachst N 10% Beriicksichtigung des erwarteten

achstumsrate “LU%  Ausschiittungsverhaltens  sowie der daraus
Diskontierungszinssatz 9,4%  9,8% 9,0% 9,1% 9,0% 9,0% 9,0% 7.9% reqtierenden Belastung mit  persdnlicher
Diskontierungsfaktoren 0,914 0,833 0,764 0,700 0,642 0,589 0,540 6,858 Steuer  durch Diskontierung mit  dem
Barwerte 5.477  6.563  6.883  7.521 7.756  8.160  8.481 95.590 periodenspezifischen Kapitalisierungszinssatz.
Ertragswert zum 31.12.2022 146.431 Die, die operativ erforderliche Mindestkasse

le: Unterneh . . RUSSLER Anal ubersteigenden, liquiden Mittel
Quelle: Unternehmensinformationen, nalyse (Uberschussliquidit'at) wurden

Bewertungstechnisch bei der Ermittlung des
Verschuldungsgrades berlicksichtigt. Der

Wertbeitrag der Uberschussliquiditdt wird damit
unmittelbar bei der Ermittlung des Ertragswerts
abgebildet.

141 GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



ABLEITUNG DES UNTERNEHMENSWERTS

The Platform Group

The Platform Group
Unternehmenswert (in TEUR)

Unternehmenswert zum 31.12.2022 (TEUR)
Aufzinsungsfaktor

Unternehmenswert zum 06.09.2023 (TEUR)
Quelle: RUSSLER Analyse

146.431
1,06
155.643
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Unternehmenswert

Der Unternehmenswert der The Platform Group bestimmt sich durch den Ertragswert
des betriebsnotwendigen Vermogens unter erganzender Einbeziehung etwaiger
Sonderwerte zum 06. September 2023.

Der Wertbeitrag der Uberschussliquiditit ~ wurde unmittelbar  bei  der
Ertragswertermittlung erfasst.

AuskunftsgemaB sind keine weiteren Sonderwerte, wie nicht betriebsnotwendiges
Vermogen, vorhanden. Ebenfalls sind keine Grundstlicke vorhanden.

Als Ergebnis unserer Arbeiten haben wir fiir die The Platform Group auf den
technischen Bewertungsstichtag 31. Dezember 2022 einen Unternehmenswert in Hohe
von EUR 146,4 Mio. ermittelt, aufgezinst auf den Bewertungsstichtag 06. September
2023 einen Unternehmenswert in Hohe von EUR 155,6 Mio.
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VERGLEICHENDE MARKTBEWERTUNG
Multiplikatorbewertung — The Platform Group

Wertbandbreiten auf Basis von Borsenmultiplikatoren (in EUR Mio.) Plausibilisierung des Unternehmenswerts auf Basis von Multiplikatoren
In der nebenstehenden Abbildung sind die auf Basis von Borsenmultiplikatoren

2025 82 I . :70 ermittelten Bandbreiten fir den Unternehmenswert der The Platform Group
- zusammenfassend dargestellt.
= 2024 197 1 I 9/ . . . . . . L .

w Die Kernbandbreite ergibt sich aus den uber die EBIT-Multiplikatoren ermittelten
Wertbandbreiten. Zudem haben wir Wertbandbreiten fir EBITDA-Multiplikatoren

2023 164 NG N ;. ermittelt.

2025 20« HHREN o Der Ertragswert liegt unterhalb der auf Basis der EBIT bzw. EBITDA Multiplikatoren
< ermittelten Unternehmenswerte. Hierbei ist zu beachten, dass die The Platform Group
g auskunftsgemal Eigentiimer der uber die Plattformen vertriebenen Waren wird und
@ 2024 92 L 287 daher die Warenverkaufserlose als Umsatzerlose realisiert (,,Bruttoausweis®). Die

] Wettbewerbsunternehmen weisen hingegen teils ausschlieBlich die Erlose aus dem

2023 159 247 Betrieb der Plattformen als Umsatzerldse aus (,,Nettoausweis“). Die EBIT- bzw.

0 160 2(')0 3(')0 460 5(')0 6(IJO EBITDA-Marge der The Platform Group ist in Folge des Bruttoausweises héheren

Umsatzniveaus vergleichsweise niedrig.
Median | Ertragswert

Insofern sind die anhand der EBIT- und EBITDA-Multiplikatoren der Vergleichsgruppe
ermittelten Unternehmenswerte nur eingeschrankt zur Plausibilisierung des auf der
detaillierten Unternehmensplanung beruhenden Ertragswerts der The Platform Group
geeignet.

Aus der Plausibilisierung anhand von Multiplikatoren ergeben sich bei einer
Gesamtwiirdigung aller Aspekte keine Anhaltspunkte dafiir, dass der auf Basis des
Ertragswertverfahrens ermittelte Wert nicht angemessen ware.
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KAPITEL 9
WERTVERHALTNIS
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ERMITTLUNG DES WERTVERHALTNISSES

Wertverhadltnis

06.Sept.2023 Ermittlung des Wertverhaltnisses

Unternehmenswert fashionette AG (in TEUR) 87.141 Das Wertverhaltnis bestimmt sich Uber das relative Wertverhaltnis des

Unternehmenswert The Platform Group (in TEUR) 155.643 Unternehmenswert der fashionette AG und der The Platform Group.

Wertverhiltnis zum 6. September 2023* 1,7861 Hieraus ergibt sich ein Wertverhaltnis von (Wert der The Platform Group im Verhaltnis

zum Wert der fashionette AG):
Quelle: RUSSLER Analyse
1:1,7861
* Die Berechnung erfolgte mit exakten Werten.
145

GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



KAPITEL 10
SCHLUSSBEMERKUNG
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SCHLUSSBEMERKUNG

Zusammenfassung unserer Arbeiten

o Entsprechend unserer Beauftragung haben wir eine Gutachtliche Stellungnahme zu den
Unternehmenswerten der The Platform Group GmbH & Co KG, Wiesbaden und der
fashionette AG, Dusseldorf sowie dem sich ergebenden Wertverhaltnis der beiden
Gesellschaften erstellt.

o Die Unternehmenswerte der Gesellschaften wurden unter Beachtung des IDW Standard
S1 ,,Grundsatze zur Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen“ des Instituts der
Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (,,IDW S1¢) ermittelt.

o Der jeweilige objektivierte Unternehmenswert fur die The Platform Group GmbH & Co
KG und die fashionette AG wurde auf Grundlage der jeweiligen aktuellen
Planungsrechnungen ermittelt.

o Stichtag der Unternehmensbewertung ist der 06. September 2023, der Tag der geplanten
auBerordentlichen Hauptversammlung der fashionette AG.

o Die Unternehmenswerte bilden die Grundlage fur die Wertrelation.

Fir die The Platform Group GmbH & Co KG wurde ein Unternehmenswert in Hohe von
EUR 155,643 Mio. ermittelt.

Fir die fashionette AG wurde ein Unternehmenswert in Hohe von EUR 87,141 Mio.
ermittelt.

Unter Berlicksichtigung der Anzahl der Aktien der fashionette AG ermittelt
sich ein Wert der Aktie in Hohe von EUR 14,06.

Ausgehend von den Unternehmenswerten der The Platform Group GmbH & Co KG und
der fashionette AG ermittelt sich ein rechnerisches Wertverhaltnis von EUR 155,643
Mio. zu EUR 87,141 Mio. Dieses entspricht einer Wertrelation von 1 zu 1,7861.
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Zusammenfassung unserer Arbeiten (Forts.)

o Der Ermittlung der Unternehmenswerte liegen die uns bis zum Ende der
Bewertungsarbeiten von den Gesellschaften zur Verfiigung gestellten Informationen zu
Grunde. Sollten Ereignisse zwischen der Fertigstellung unserer Gutachtlichen
Stellungnahme und dem Tag der auBerordentlichen Hauptversammlung der fashionette
AG eintreten, so sind die Unternehmensbewertungen zu aktualisieren sowie das daraus
resultierende Wertrelation neu zubestimmen.

= Wir haben unsere Gutachtliche Stellungnahme auf der Grundlage der uns zur Verfiigung
gestellten Unterlagen und der uns erteilten Auskiinfte sowie der Ergebnisse eigener
Untersuchungen erstellt.

o Wir erstatten diese Gutachtliche Stellungnahme nach bestem Wissen und Gewissen
unter Bezugnahme auf die Grundsatze, wie sie in den §§ 2 und 43 der
Wirtschaftspriferordnung niedergelegtsind.

Wiesbaden, den 21. Juli 2023

Dipl.-Volkswirt Ottmar Russler
Wirtschaftspriifer, Steuerberater
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ANLAGE A
Betafaktor fashionette AG — eigener Betafaktor

Betafaktoranalyse vor Bekanntgabe des Verkaufs des 38,5%-Anteils der fashionette an TPG Anzahl der Durchschnittliche Geld- Ergebnis der

Stichtag 19. Dez. 2022 Raw Beta # Beobachtungen t-Test R2 Streubesitz Handelstage /Briefspanne pro Tag in % Analyse

2 Jahre wochentlich

2020-2022 0,71 104 signifikant 0,05 55,9% 100,0% 1,7% nicht valide

2019-2021 0,72 59 nicht signifikant 0,05 55,9% 57,7% 1,2% nicht valide

2018-2020 0,79 7 nicht signifikant 0,19 55,9% 7,7% 1,5% nicht valide
1 Jahr wochentlich

2021-2022 0,68 52 nicht signifikant 0,06 55,9% 100,0% 2,2% nicht valide

2020-2021 0,62 52  nicht signifikant 0,03 55,9% 100,0% 1,1% nicht valide

2019-2020 0,79 7 nicht signifikant 0,19 55,9% 15,4% 1,5% nicht valide
Fazit:

o Die erhobenen Betafaktoren wurden anhand des t-Test (5% Signifikanzniveau) sowie des BestimmtheitsmaBes (groBer oder gleich 0,10) hinsichtlich ihrer statistischen Validitat untersucht.
o Dariiber hinaus haben wir die taglichen Handelsvolumina sowie die durchschnittlichen, taglichen Geld- / Briefspannen (kleiner oder gleich 2%) analysiert.

o Die von uns durchgefiihrten Analysen ergaben, dass der eigene Betafaktor zu keinem Zeitpunkt den erforderlichen Giitekriterien genligt.
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ANLAGE A
Betafaktor fashionette AG — eigener Betafaktor

Betafaktoranalyse aktuell Anzahl der Durchschnittliche Geld- Ergebnis der
Stichtag 07. Jul. 2023 Raw Beta # Beobachtungen R2 Streubesitz Handelstage /Briefspanne pro Tagin % Analyse
2 Jahre wochentlich
2020-2022 0,69 104 signifikant 0,05 55,9% 100,0% 2,1% nicht valide
2019-2021 0,84 87 signifikant 0,08 55,9% 84,3% 1,3% nicht valide
2018-2020 1,20 35 signifikant 0,18 55,9% 34,5% 1,3% nicht valide
1 Jahr wochentlich
2021-2022 0,72 52 nicht signifikant 0,05 55,9% 100,0% 2,9% nicht valide
2020-2021 0,43 52 nicht signifikant 0,02 55,9% 100,0% 1,4% nicht valide
2019-2020 1,20 35 signifikant 0,18 55,9% 68,5% 1,3% nicht valide
Fazit:

o Die erhobenen Betafaktoren wurden anhand des t-Test (5% Signifikanzniveau) sowie des BestimmtheitsmaBes (groBer oder gleich 0,10) hinsichtlich ihrer statistischen Validitat untersucht.
o Dariiber hinaus haben wir die taglichen Handelsvolumina sowie die durchschnittlichen, taglichen Geld- / Briefspannen (kleiner oder gleich 2%) analysiert.

o Die von uns durchgefiihrten Analysen ergaben, dass der eigene Betafaktor zu keinem Zeitpunkt den erforderlichen Giitekriterien genligt.
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ANLAGE A
Betafaktor fashionette AG — Peer Group (1/2)

Betafaktor verschuldet

Unternehmen Land 2023 2023 2022 2021 2020 Mittelwert 2023 2022 2021 2020 2019  Mittelwert

e [ e | | o | | | | | |
G Jus | a0 tas| | am | 20| 229 s | om| | am| | 1

Memedene  |us | 105 0ss | 10 | osa | oss| o om| a;| | om| | om
ingost  Jor | aes 203 | 13 | os | 11| 1w 25| e | 105| ose| 1m| 18
I ) ) O B
 lvwewen | 1) e | am | an | us| e s | am | a0 | 1m0 | 1m|  am

Datengrundlage:

o Die Datenerhebung erfolgte unter Verwendung der Datenbank Capital 1Q des Finanzinformationsdienstleisters Standard and Poor’s. Es wurden Kapitalmarktdaten bis zum 07. Juli 2023
beriicksichtigt.

o Bei den erhoben Betafaktoren handelt es sich um sogenannte Raw Betas.
o Folgende Unternehmen waren nicht Uber den gesamten Analysezeitraum borsennotiert:

[0 Revolve Group, Inc. borsennotiert ab 07. Juni2019
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ANLAGE A
Betafaktor fashionette AG — Peer Group (2/2)

Betafaktor unverschuldet

Unternehmen Land 2023 2023 2022 2021 2020 Mittelwert 2023 2022 2021 2020 2019  Mittelwert

B B 0 2 S T T 7
bootamrodngs e s | | aw| | 1| w0 | w0 | 159  us | se| an| owr | ise | 1|  sa
oenescome s || aal | 15| | ue | aas| e | am| aw| | asm| | 1

memckene  lus || 1 | 101 | 1w | om | om| 0w | om| iy | | om| | oo
oot e || au | 20| 1m0 | 105 | e w3 | 25| as | 10| 108 | 20| e
I S O S S
 wewen || s | 1ss| 1 | am | 1m| s | e | s | om| e 1m|  im

aRgeblicher Betafaktor:

o Die Analyse zeigt eine Bandbreite der unverschuldeten Betafaktoren im Median von 1,15 (2020 (2w): 2-Jahreszeitraum bei wochentlichen Renditeintervallen) bis 1,55 (2023 (2w): 2-
Jahreszeitraum bei wochentlichen Renditeintervallen).

o Hierbei ist, insbesondere bei der Betrachtung des 2-Jahreszeitraumes, ein in der Tendenz steigender Trend der unverschuldeten Betafaktoren zu beobachten. Aufgrund des Kriegs in der
Ukraine konnen sich nach dem 24. Februar 2022 - ab diesem Zeitpunkt kam es zu erheblichen Auswirkungen des Krieges in der Ukraine und der damit einhergehenden Rohstoffkrise und

Unsicherheiten auf die Kapitalmarkte - Verzerrungen in den beobachtbaren Unternehmens- und Marktrenditen ergeben haben, welche sich insbesondere durch sehr hohe Renditespriinge
auBern.

o Einer ausschlieBlichen Betrachtung der Betafaktoren vor dem 24. Februar 2022 mangelt es jedoch am Stichtagsbezug.

o Der unverschuldete Betafaktor fiir den 5-Jahreszeitraum (2023 (5m) betragt im Median 1,21. Der Median der Mittelwerte uber die analysierten 2- bzw. 1-Jahresscheiben (jeweils
umkreist) betragt 1,32 bzw.1,34.

o In einer Gesamtwirdigung der auf Basis unterschiedlicher Renditeintervalle und Beobachtungszeitraume ermittelten unverschuldeten Betafaktoren
erachten wir einen unverschuldeten Betafaktor von 1,30 fir die Unternehmensbewertung der fashionette AG als geeigneten Schatzer fur das zukiinftig zu erwartende Risiko.
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ANLAGE A
Betafaktor The Platform Group — Peer Group (1/2)

Betafaktor verschuldet

Unternehmen Land 2023 2023 2022 2021 2020 Mittelwert 2023 2022 2021 2020 2019  Mittelwert

0 B B 2 B2 7 T B 0 B R B
amemoncome—|us | 15 1es | 19 | om | 009] 100 146 | ias | 1o1| oa3 | 15| 119

 mewn i | 19| a5 | ta0 | au|  am | i | e | 1m| 1w 16 1m
wn | on om| om | os | om| o 055 | om| 10| om| om|  om

o Die Datenerhebung erfolgte unter Verwendung der Datenbank Capital IQ des Finanzinformationsdienstleisters Standard and Poor’s. Es wurden Kapitalmarktdaten bis zum 07. Juli 2023
beriicksichtigt.

o Bei den erhoben Betafaktoren handelt es sich um sogenannte Raw Betas.

o Alle gezeigten Unternehmen waren Uber den gesamten Analysezeitraum borsennotiert.
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ANLAGE A
Betafaktor The Platform Group — Peer Group (2/2)

Betafaktor unverschuldet

Unternehmen Land 2023 pLopk] 2022 2021 2020 Mittelwert pLopk] 2022 2021 2020 2019 Mittelwert
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Max 2,27 2,96 2,67 1,45 1,47 2,12 2,72 3,12 2,00 1,37 2,31 2,29

o Die Analyse zeigt eine Bandbreite der unverschuldeten Betafaktoren im Median von 1,00 (2020 (2w): 2-Jahreszeitraum bei wochentlichen Renditeintervallen) bis 1,46 (2022 (1w) : 1-
Jahreszeitraum bei wochentlichen Renditeintervallen).

o Hierbei ist, insbesondere ab dem Jahr 2022, ein in der Tendenz steigender Trend der unverschuldeten Betafaktoren zu beobachten. Aufgrund des Kriegs in der Ukraine konnen sich nach
dem 24. Februar 2022 - ab diesem Zeitpunkt kam es zu erheblichen Auswirkungen des Krieges in der Ukraine und der damit einhergehenden Rohstoffkrise und Unsicherheiten auf die
Kapitalmarkte - Verzerrungenin den beobachtbaren Unternehmens- und Marktrenditen ergeben haben, welche sich insbesondere durch sehr hohe Renditespriinge auBern.

o Einer ausschlieBlichen Betrachtung der Betafaktoren vor dem 24. Februar 2022 mangelt es jedoch am Stichtagsbezug.
o Der unverschuldete Betafaktor fuir den 5-Jahreszeitraum (2022 (5m) betragt im Median 1,25). Der Median der Mittelwerte iiber die analysierten 2- bzw. 1-Jahresscheiben (jeweils
umkreist; Mitte bzw. rechts) betragt 1,16 bzw. 1,15.

" In einer Gesamtwiirdigung der auf Basis unterschiedlicher Renditeintervalle und Beobachtungszeitraume ermittelten unverschuldeten Betafaktoren
erachten wir einen unverschuldeten Betafaktor von 1,20 fiir die Unternehmensbewertung der The Platform Group als geeigneten Schatzer fiir das zukiinftig zu erwartende Risiko.
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ANLAGE B

Peer Group Unternehmen — fashionette AG

Unternehmen

Boot Barn Holdings,

United States
Inc.

Genesco Inc. United States

Beschreibung

Boot Barn Holdings, Inc., a lifestyle retail chain, operates specialty retail stores in the United States. The company’s specialty retail stores offer western and work-related
footwear, apparel, and accessories for men, women, and kids. It offers boots, shirts, jackets, hats, belts and belt buckles, handbags, western- style jewelry, rugged footwear,
outerwear, overalls, denim, and flame-resistant and high-visibility clothing. The company also provides gifts and home merchandise. The company also sells its products through
e-commerce websites, including bootbarn.com; sheplers.com; and countryoutfitter.com. The company was formerly known as WW Top Investment Corporation and changed its
name to Boot Barn Holdings, Inc. in June 2014. Boot Barn Holdings, Inc. was founded in 1978 and is based in Irvine, California.

Genesco Inc. operates as a retailer and wholesaler of footwear, apparel, and accessories in the United States, Puerto Rico, Canada, the United Kingdom, and the Republic of
Ireland. The company operates through four segments: Journeys Group, Schuh Group, Johnston & Murphy Group, and Licensed Brands. The Journeys Group segment offers
footwear and accessories through the Journeys, Journeys Kidz, and Little Burgundy retail chains, as well as through e- commerce and catalogs for young men, women, and
children. Its Schuh Group segment operates Schuh retail footwear stores that offer casual and athletic footwear, as well as sells footwear through e-commerce. The Johnston &
Murphy Group segment involved in the retail and e-commerce operations; and wholesale distribution of men’s dress and casual footwear, apparel, and accessories, as well ag
women'’s footwear and accessories. Its Genesco Brands Group segment markets footwear under the Levi's, Dockers, and G.H. Bass brands for men, women, and children, as wel
as designs and manufactures the STARTER brands footwear. The company operates through Journeys, Journeys Kidz, Schuh, Little Burgundy, and Johnston & Murphy brand
names; and e-commerce websites, including journeys.com, journeyskidz.com, journeys.ca, schuh.co.uk, schuh.ie, schuh.eu, johnstonmurphy.com, littleburgundyshoes.com
johnstonmurphy.ca, nashvilleshoewarehouse.com, and dockersshoes.com. Genesco Inc. was incorporated in 1934 and is headquartered in Nashville, Tennessee.

Quelle: Capital 1Q

155 GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



ANLAGE B
Peer Group Unternehmen — fashionette AG

Unternehmen Beschreibung

Urban Outfitters, Inc. engages in the retail and wholesale of general consumer products. The company operates through three segments: Retail, Wholesale, and Nully. It
operates Urban Outfitters stores, which offer women’s and men’s fashion apparel, activewear, intimates, footwear, accessories, home goods, electronics, and beauty products
for young adults aged 18 to 28; and Anthropologie stores that provide women’s apparel, accessories, intimates, shoes, and home furnishings, as well as gifts, decorative items
and beauty and wellness products for women aged 28 to 45. The company also operates Terrain stores that provide lifestyle home products, garden and outdoor living products
antiques, live plants, flowers, wellness products, and accessories. In addition, it operates Free People retail stores, which offer casual women’s apparel, intimates, activewear,
Urban Outfitters, Inc. United States shoes, accessories, home products, gifts, and beauty and wellness products for young women aged 25 to 30; and restaurants, as well as women’s apparel subscription renta
service under the Nuuly brand. Further, the company is involved in the wholesale of young women’s contemporary casual apparel, intimates, activewear, and shoes under the
Free People brand; and apparel collections under the Urban Outfitters brand. The company serves its customers directly through retail stores, websites, mobile applications
catalogs and customer contact centers, franchised owned stores, and department and specialty stores, as well as social media and third-party digital platforms. Urban Outfitters,
Inc. was founded in 1970and is based in Philadelphia, Pennsylvania.

Footway Group AB

(publ) Sweden Footway Group AB (publ) operates an online shoe store. The company was incorporated in 2010and is headquartered in Kista, Sweden.

MYT Netherlands Parent B.V., through its subsidiary, Mytheresa Group GmbH, operates a luxury e-commerce platform for fashion consumers in Germany, the United States, rest
of Europe, and internationally. It offers womenswear, menswear, kids wear, and lifestyle products. The company sells clothes, bags, shoes, accessories, and fine jewelry throug
online and retail stores. It serves high-income luxury consumers. The company was founded in 1987 and is based in Munich, Germany.

MYT Netherlands
Parent B.V.

Germany

Quelle: Capital 1Q
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ANLAGE B
Peer Group Unternehmen — fashionette AG

Unternehmen

Farfetch Limited

N Brown Group plc

New Bubbleroom
Sweden AB (publ)

United Kingdom

United Kingdom

Sweden

Beschreibung

Farfetch Limited, together with its subsidiaries, operates a platform for the luxury fashion industry in the United States, the United Kingdom, and internationally. It operates
through three segments: Digital Platform, Brand Platform, and In-Store. The company operates The Farfetch Marketplace, a global digital luxury fashion marketplace that
connects consumers from approximately 190 countries and territories with merchandise from sellers, including brands, boutiques and department stores; New Guards, a platform
that designs, manufactures, and distributes luxury fashion brands; Browns, a fashion and luxury goods retailer; Stadium Goods, a premium sneaker and streetwear marketplace
and retailer; and VioletGrey.com, Luxclusif, Farfetch Future Retail, and other online sales channel. It also offers Farfetch Platform Solutions comprising building and operation of e-
commerce and technology solutions for luxury brands and retailers; and ancillary services, including digital marketing, production, and customer services. In addition, the
company operates Browns, Stadium Goods, Violet Grey, Off-White, Palm Angels, Ambush, and other brand stores; and Farfetch app. Further, the company engages in the web
design, build, development, and retail distribution for retailers and brands. Farfetch Limited was founded in 2007 and is headquartered in London, the United Kingdom.

N Brown Group plc operates as a clothing and footwear digital retailer in the United Kingdom. The company offers a range of clothing, footwear, and homeware products for
men and women under the JD Williams, Simply Be, Ambrose Wilson, Jacamo, Home Essentials, Fashion World, Marisota, Oxendales, and Premier Man brands. It also provides
financial services. The company was founded in 1859 and is headquartered in Manchester, the United Kingdom.

New Bubbleroom Sweden AB (publ) engages in the online retail of fashion products for women in the Nordic region and rest of Europe. It designs and sells
women’s clothing, underwear, shoes, and accessories. The company was incorporated in 2006 and is based in Boras, Sweden.

Quelle: Capital 1Q
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ANLAGE B
Peer Group Unternehmen - The Platform Group

Unternehmen

Alibaba Group Holding
Limited

Land

China

Beschreibung
Alibaba Group Holding Limited, through its subsidiaries, provides technology infrastructure and marketing reach to help merchants, brands, retailers, and other businesses to
engage with their users and customers in the People's Republic of China and internationally. The company operates through seven segments: China Commerce, Internationa
Commerce, Local Consumer Services, Cainiao, Cloud, Digital Media and Entertainment, and Innovation Initiatives and Others. It operates Taobao Marketplace, a socia
commerce platform; Tmall, a third-party online and mobile commerce platform for brands and retailers; Alimama, a monetization platform; 1688.com and Alibaba.com, which
are online wholesale marketplaces; AliExpress, a retail marketplace; Lazada, Trendyol, and Daraz that are e-commerce platforms; Freshippo, a self-operated retail chain; and
Tmall Global, an import e-commerce platform. The company also operates Taoxianda, an online-offline integration service for FMCG brands and third-party grocery retai
partners; Cainiao Network logistic services platform; Ele.me, an on-demand delivery and local services platform; Koubei, a restaurant and local services guide platform; and
Fliggy, an online travel platform. In addition, it offers pay-for-performance, in-feed, and display marketing services; and Taobao Ad Network and Exchange, a real-time online
bidding marketing exchange. Further, the company provides elastic computing, storage, network, security, database and big data, and loT services. Additionally, it operates
Youku, an online video platform; Alibaba Pictures and other content platforms that provide online videos, films, live events, news feeds, literature, music, and others; Amap, a
mobile digital map, navigation, and real-time traffic information app; DingTalk, a business efficiency mobile app; and Tmall Genie smart speaker. The company was incorporated
in 1999 and is based in Hangzhou, the People's Republic of China.

Amazon.com, Inc.

United States

Amazon.com, Inc. engages in the retail sale of consumer products and subscriptions through online and physical stores in North America and internationally. It operates through
three segments: North America, International, and Amazon Web Services (AWS). The company’s products offered through its stores include merchandise and content purchased
for resale; and products offered by third-party sellers. It also manufactures and sells electronic devices, including Kindle, Fire tablets, Fire TVs, Rings, Blink, eero, and Echo; and
develops and produces media content. In addition, the company offers programs that enable sellers to sell their products in its stores; and programs that allow authors,
musicians, filmmakers, Twitch streamers, skill and app developers, and others to publish and sell content. Further, it provides compute, storage, database, analytics, machine|
learning, and other services, as well as fulfillment, advertising, and digital content subscriptions. Additionally, the company offers Amazon Prime, a membership program. I{
serves consumers, sellers, developers, enterprises, content creators, and advertisers. The company was incorporated in 1994 and is headquartered in Seattle, Washington.

Auto Trader Group plc

United Kingdom

Auto Trader Group plc operates in the digital automotive marketplace in the United Kingdom and Ireland. The company provides vehicle advertisement on its websites fon
private sellers, as well as insurance and loan financing products to consumers; and display advertising on its websites for manufacturers and their advertising agencies. It offers|
its products to retailers, home traders, and logistics firms. Auto Trader Group plc was founded in 1977 and is headquartered in Manchester, the United Kingdom.

CarGurus, Inc.

United States

CarGurus, Inc. operates an online automotive marketplace connecting buyers and sellers of new and used cars in the United States and internationally. It operates through two
segments, U.S. Marketplace and Digital Wholesale The company provides consumers an online automotive marketplace where they can search for new and used car listings from
its dealers, as well as sell their car to dealers and other consumers. Its marketplace connects dealers to a large audience of informed and engaged consumers. The company
operates online marketplaces under the CarGurus brand in Canada and the United Kingdom; Autolist and CarOffer brands in the United States; and PistonHeads brand in the
United Kingdom. CarGurus, Inc. was founded in 2005 and is headquartered in Cambridge, Massachusetts.

Quelle: Capital 1Q
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ANLAGE B
Peer Group Unternehmen - The Platform Group

Unternehmen Beschreibung

eBay Inc. operates marketplace platforms that connect buyers and sellers in the United States and internationally. The company’s marketplace platform includes its onling
United States marketplace at ebay.com and the eBay suite of mobile apps. Its platforms enable users to list, buy, and sell various products. The company was founded in 1995 and is
headquartered in San Jose, California.

Quelle: Capital 1Q
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ANLAGE B
Peer Group Unternehmen - The Platform Group

Unternehmen

Allegro.eu SA

Bike24 Holding AG

Quelle: Capital 1Q

Luxembourg

Beschreibung

Allegro.eu SA operates a go-to commerce platform for consumers in Poland. It operates allegro.pl, an e-commerce marketplace that sell products in various categories, including
automotive; home and garden; books, media, collectibles, and art; fashion and shoes; electronics; kids; health and beauty; sports and leisure; and supermarket. The company also
operates ceneo.pl, a multi-category price comparison site; and eBilet, an event ticket sales site facilitating the sale of a range of entertainment, cultural, family, and sports events.
Further, it operates Allegro Pay, a consumer finance and lending solutions provider; Opennet.pl, a technology solutions provider for logistics; X-press Couriers, a same day delivery
courier service; and SkyNet Customes Brokers, a customs broker agency. In addition, it is involved in the data processing, hosting, and related activities; other information
technology and computer service activities; computer facilities management activities; and software-related and computer consultancy activities. The company was formerly
known as Adinan Super Topco S.ar.l. and changed its name to Allegro.eu SA in August 2020. Allegro.eu SA was incorporated in 2017 and is based in Luxembourg, Luxembourg.

Bike24 Holding AG operates online cycling platforms in Germany, Austria, Switzerland, rest of Europe, and internationally. It retails a range of traditional bicycles, e-bikes wit
electric motors, spare parts, accessories, and sportswear through online. The company was founded in 2002 and is headquartered in Dresden, Germany.
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ANLAGE B

Peer Group Unternehmen - The Platform Group

Unternehmen

United States

Emerge Commerce
Ltd.

Quelle: Capital 1Q

Beschreibung

BigCommerce Holdings, Inc. operates a software-as-a-service platform for small businesses, mid-markets, and large enterprises in the United States,
Europe, the Middle East, Africa, the Asia-Pacific, and internationally. The company’s platform provides various services for launching and scaling e
commerce operation, including store design, catalog management, hosting, checkout, order management, reporting, and pre-integrations. It serves online
stores across industries. The company was founded in 2009 and is headquartered in Austin, Texas.

Emerge Commerce Ltd. owns and operates a portfolio of e-commerce marketplaces in Canada and the United States. The company’s marketplace and
subscription e-commerce properties provide pet products, meat/ grocery, and golf products. Its principal operating e- commerce brands include
WholesalePet.com, truLOCAL.ca, UnderPar.com, JustGolfStuff.ca, Waglag.com, BeRightBack.ca, BattIBox.com, and CarnivoreClub.co. The company was
founded in 2016 and is based in Toronto, Canada.
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ANLAGE B
Peer Group Unternehmen - The Platform Group

Unternehmen Beschreibung

VTEX provides software-as-a-service digital commerce platform for enterprise brands and retailers. Its platform enables customers to execute thei
commerce strategy, including building online stores, integrating, and managing orders across channels, and creating marketplaces to sell products fro

United Kingdom third-party vendors. It has operations in Brazil, Argentina, Chile, Colombia, France, Italy, Mexico, Peru, Portugal, Romania, Spain, the United Kingdom, and
the United States. VTEX was founded in 2000 and is headquartered in London, the United Kingdom.

Quelle: Capital 1Q
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ANLAGE C

Grundlagen unserer Gutachtlichen Stellungnahme

Wesentliche Unterlagen Fashionette AG

Vom Vorstand und Aufsichtsrat verabschiedete und genehmigte Planung der
fashionette AG fir die Geschaftsjahre 2020 bis 2022.

Vom Vorstand und Aufsichtsrat verabschiedete und genehmigte Planung der
fashionette AG fiir das Geschaftsjahr 2023 sowie den Planungszeitraum
2023-2029.

Prognoseberichte und Abweichungsanalyse fir die Geschaftsjahre 2020 bis
2022.

Q1-Bericht 2023, einzeln nach Gesellschaften bzw. Segmenten
Handelsregisterausziige aller verbundenen Unternehmen

Satzungen, Gesellschaftsvertrage und wesentliche Vertrage des
Unternehmens

Priifungsberichte des Abschlusspriifers Ernst & Young
Wirtschaftsprifungsgesellschaft fur die Jahre 2020 bis 2022
Einzelabschlisse/Jahresabschlisse der Beteiligungen

Testierte Konzernabschliisse der Jahre 2020, 2021, 2022
Unternehmensprasentation zum Geschaftsmodell der fashionette AG sowie
der Brandfield Gruppe, Niederlande

Informationen zu den auBerordentlichen Ertragen und Aufwendungen in den
Geschaftsjahren 2019 bis 2022

Organigramm des Unternehmens

Samtliche Protokolle des Aufsichtsrates und des Vorstandes in den Jahren
2020, 2021, 2022 sowie bis Juni 2023

Unterlagen und Vertrage zu bestehenden Finanzierungen und
Finanzierungsrahmenvereinbarungen

Vertrage von Unternehmenserwerben einschl. moglicher Earn-out-
Regelungen

Berichte iiber Steuerprifungen

Lohnjournale der Jahre 2020, 2021 und 2022

Liste der Miet-, Pacht- und sonstigen Nutzungsvertrage der Gesellschaft
Liste der gerichtlichen Verfahren der Jahre 2020, 2021 und 2022 sowie
deren Urteile bzw. Vergleichsregelungen

Unterlagen zu Wort-/Bildmarken, Patenten, Patentpolitik und Know-How
Arbeitsvertrage von Mitarbeitern und Fiihrungskraften

Vertrage mit Lieferanten sowie sonstigen Drittparteien

Liste der wichtigsten Lieferanten sowie Kunden

Auswertungen der SEA-Kampagnen sowie Google-Analytics-Daten 2021-2022
Versicherungsvertrage und Versicherungsleistungsverzeichnisse,
Auswertungen Versicherungsentschadigungen

Unterlagen zu konzerninternen Leistungen sowie Verrechnungen
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ANLAGE C

Grundlagen unserer Gutachtlichen Stellungnahme

Wesentliche Unterlagen The Platform Group:

Von Geschaftsfiihrung, Geschaftsleitung und Beirat verabschiedete und genehmigte Planung
der The Platform Group fir die Geschaftsjahre 2020 bis 2022.

Von Geschaftsfiihrung, Geschaftsleitung und Beirat verabschiedete und genehmigte Planung
der The Platform Group fiir das Geschaftsjahr 2023 sowie den Planungszeitraum 2023-2029.
Prognoseberichte und Abweichungsanalyse fiir die Geschaftsjahre 2020 bis 2022.

Q1-Bericht 2023, einzeln nach Gesellschaften bzw. Segmenten

Bericht Uber die Non-financial Kennwerte Q2 2023, einzeln nach Gesellschaften bzw.
Segmenten

Testierte Konzernabschlisse der Jahre 2020, 2021 und 2022.

Handelsregisterauszuge aller verbundenen Unternehmen

Satzungen, Gesellschaftsvertrage und wesentliche Vertrage des Unternehmens
Priifungsberichte des Abschlusspriifers Russler GmbH fiir die Jahre 2021 bis 2022,
Prifungsbericht des Abschlusspriifers KPMG fur das Jahr 2019, Priifungsbericht des
Abschlussprifers Conventa Treuhand Berlin fur das Jahr 2020.

Einzelabschlisse der Beteiligungen

Unternehmensprasentation zum Geschaftsmodell der The Platform Group sowie der jeweiligen

Tochtergesellschaften

Informationen zu den auBerordentlichen Ertragen und Aufwendungen in den Geschaftsjahren

2019 bis 2022

Organigramm des Unternehmens sowie deren Beteiligungen

Samtliche Protokolle des Beirates und der Geschaftsfiihrung sowie Geschaftsleitung in den
Jahren 2020, 2021, 2022 sowie bis Juni 2023

Unterlagen und Vertrage zu bestehenden Finanzierungen und
Finanzierungsrahmenvereinbarungen

Vertrage von Unternehmenserwerben einschl. moglicher Earn-out-Regelungen
Berichte iiber Steuerprifungen

Lohnjournale der Jahre 2020, 2021 und 2022

Liste der Miet-, Pacht- und sonstigen Nutzungsvertrage der Gesellschaft

Liste der gerichtlichen Verfahren der Jahre 2020, 2021 und 2022 sowie deren Urteile bzw.
Vergleichsregelungen

Unterlagen zu Wort-/Bildmarken, Patenten, Patentpolitik und Know-How
Arbeitsvertrage von Mitarbeitern und Fiihrungskraften

Vertrage mit Lieferanten sowie sonstigen Drittparteien

Auswertungen der SEA-Kampagnen sowie Google-Analytics-Daten 2021-2022
Liste der wichtigsten Lieferanten sowie Kunden

Versicherungsvertrage und Versicherungsleistungsverzeichnisse, Auswertung
Versicherungsentschadigungen

Dokumente zu Gewabhrleistungsriickstellungen und Berechnung dieser
Unterlagen zu konzerninternen Leistungen sowie Verrechnungen
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ANLAGE C
Grundlagen unserer Gutachtlichen Stellungnahme

Als Ansprechpartner standen uns im Rahmen von personlichen Treffen
bzw. Video-Konferenzen zur Verfiigung:

Herr Dr. Dominik Benner (CEO, The Platform Group)
Herr Jirgen Hanke (CSO, The Platform Group)

Herr Soren Scheffler (Leiter Finanzen/CFO, The Platform Group)

o Herr Christoph Hies (Head of Marketing, The Platform Group)
Herr Bjoern Zobel, Geschaftsfuhrer Lott
Herr Andreas Storch, Geschaftsfiihrer DentaTec
Herr Benedikt Ruf, Geschaftsfiihrer Gindumac
Herr Christoph Ritschel, Geschaftsfiihrer Mobelfirst

o Frau Laura Vogelsang (Vorstand, fashionette AG)
o Frau Manja Molitor (Finance, fashionette AG)
o Frau Leonie Schumacher (Team Lead Purchase Controlling, fashionette)

o Frau Anja Rodionova (Leiterin Marketing, fashionette)

o Herr Dr. Thorsten Kuthe (Rechtsanwalt, Partner der Heuking Kihn Luer
Wojtek Partnerschaft mit beschrankter Berufshaftung von
Rechtsanwalten und Steuerberatern)

165 GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



ANLAGE D
Glossar und AbkUrzungsverzeichnis

Abkiirzung Definition Abkiirzung Definition

AB Aktiebolag (schwedische Aktiengesellschaft) Bain Bain & Company Inc.,Boston/USA

Abs. Absatz BEVH Bundesverbands E-Commerce undVersandhandel

AG Aktiengesellschaft BGH Bundesgerichtshof

AktG Aktiengesetz BIP Bruttoinlandsprodukt

ASOS ASOS Plc, London ét:(s)a:‘rir:‘r;\::fassend fir Brandfield B.V., Groningen und Fastylo Holding B.V.,

Besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid
(niederlandische Gesellschaft mit beschrankterHaftung)

B.V.

Bundesverfassungsgericht

166 GUTACHTLICHE STELLUNGNAHME



ANLAGE D
Glossar und AbkUrzungsverzeichnis

Abkiirzung Definition Abkiirzung Definition

CDAX Composite DAX DIO Days Inventory Outstanding

CFO Chief Financial Officer e.V. eingetragener Verein

COO Chief Operating Officer EBIT Earnings before Interest andTax

CPC Cost per Click EBT Earnings before Tax

CRR Customer Retention Rate Earnings per Click

Cube Club The Cube Club Platform GmbH, Wiesbaden Einkommensteuer
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ANLAGE D
Glossar und AbkUrzungsverzeichnis

Abkiirzung Definition

Abkiirzung Definition

Farfetch Farfetch Limited, London GuV Gewinn- und Verlustrechnung

fashionette Zusammenfassend fiir fashionette AG, Dusseldorf, Brandfield B.V., HGB Handelsgesetzbuch
Gruppe Groningen und Fastylo Holding B.V.,Groningen g

FAUB Fachausschuss fir Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft HRA Abteilung A des Handelsregisters

Forts. Fortsetzung HVPI Harmonisierter Verbraucherpreisindex

GEM-S GEM-S GmbH, Lingen (Ems) i.d.F.

in der Fassung

GL Geschaftsleitung i.S.d. im Sinne des
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ANLAGE D
Glossar und AbkUrzungsverzeichnis

Abkiirzung Definition

Abkiirzung Definition

ISIN

Kap.

KMU

LLC

International Securities IdentificationNumber

Kapitel

Kleine und mittelstandische Unternehmen

Limited Liability Company (amerikanische Gesellschaft mit
beschrankter Haftung)

laut

Mergers & Acquisitions /Unternehmenserwerbe

169

Moébelfirst

Mrd.

N.V.

OLG

p.a.

plc

Mobelfirst GmbH, Bonn

Milliarden

Naamlooze Vennootschap (Niederlandische Aktiengesellschaft)

Oberlandesgericht

per annum (proJahr)

Public Limited Company (BritischeAktiengesellschaft)
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ANLAGE D
Glossar und AbkUrzungsverzeichnis

Abkiirzung

SDAX

SEM

SGB

Stk.

Definition

Sociedad Limitada Unipersonal

Société anonyme

Small-Cap-DAX

Suchmaschinenmarketing

Sozialgesetzbuch

Stiick

Abkiirzung

UmwG

VivelaCar

Value Property

Definition

Tausend

Textziffer

Umwandlungsgesetz

Value Property Platform GmbH, Frankfurt am Main

Zusammenfassend fiir ViveLaCar GmbH, Stuttgart, ViveLaCar Wien
GmbH, Wien, ViveLaCar Suisse AG, Hiinenberg, ViveLaCar Zagreb D.o.o.,

Zagreb

Verbraucherpreisindex
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ANLAGE D
Glossar und AbkUrzungsverzeichnis

Abkiirzung Definition
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ANLAGE E
Auftragsbedingungen
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Werfaneg uned Ausfohneng des Aufirags
Gegenstand des Asfrags i die verenbane Leistung, nicht sin bestimmier wirschafiicher Erioly. Der Aufyag wird rach den Gnndsatzen
Wﬂmmmwm"“* De=srrimmiim Zus. e I S L R Buafgabien
ng. Der pridler st 1r die Nutzoeg der | i dler Engy seiner | gen nichi ich. Der
mmmm“wwmnwmmmwwh Fersonen zu
Rechis bedar - auBer bed SChrflchan

Die Beracksichtigung ausiandschen betrebawirtschatlichen Prifungen — der ausdrickichen
Vereinbanang. Andert sich die Sach. oder Rechiskage nach Abgabe der ummwmmhunauq 50 it der Wirtschalsprifier
michi wipfichtet, den Aufraggeber auf Ancenangen poer Sioh darous ey Faigenngen

Mitwirkungspichicn das Auftraggobars
Der Aufiaggeber hal dadls 2w sorgen, dass dem Wirischafisprifer alle i die AusiGhrung des Aufiags robwendigen Unierdagen und
waziteren Infcemationsn rechizediiy Obermibtel wenden urd Fim von allen Vorgdrgen wred Uimstdnden Kenninds gegeben wird, dis f0r g

Ausilheung dos ALSTAgS won sein konnen. Dies gt auch fOr die Unseriagen und weilsren InfOMationen, Vorgange und
mmmmm‘rmm bekanm werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschaftsprifer peeignete
SUERNNSEETSonEn berernen.

Ay erlangen des Wirschaftspriiers hat der Aufiragoeber dis Vollstindighe® der vorgelernien Unieragen und der weRsren informationan
sowie S6F gegebenen Auskinfie urd EcSrungen in iner v Wirsohatspriter formulierien schriSichen EmRISnng zu bestatigen.

Unabhingigeit
Dier Ausftraggeer hat alles 7u , was di Lin dar Dhes git fr i Daer
mwlmmmuMWMDMMmmwummm
igens Rechnung zu Bheemashimen.

Solle de Durchilhrung des Aufrags dis UnabhdngigieR des Wirschaksprifers, diz der mi Bm verbunderssn UnSernehman, seiner
in gicher Weise

rkssiuing des. Fiat, isd allsing diese sohifdiche
Darshellung Darsielungen sind wwerbindich. Sofem nichi anders wereinbari, sind midndiche
des Winschaftspriffers aullerhalb des erieifien Aufrags sind stets urwerbindiich.
md—r Aul des. s

benmMicher & e VWIS = g 5 Im Ertwart oder in der Erdfassung) oder de
wmm!mmwmmmmummwuxmzmmm
‘Winschafisprifiers, es sei denn, der AuSraggeber ist zur Weilergabe oder Information aulgnnd eines Gesetzes ader einer behfindichen
Arordrung verpllichbst.

Dhi Weraendung benmcher A e Wi priters und die e das Tabig

W:ummmwwmm

Muangaibescitigung
Bai lhnbmll.'lng-'\ mwwmn mwmmmm Mur beti Fehischiagen, Uniedassen

Eaw. nberechiigher e MachefLing kann e e VerUiUrg Misem oder vom Verirg
Funiokireber: mwmmumumhm:mmm S0 kann der Aufiraggeber wegen anes Mangels nur dann wom

L= ir den

Auhraggeres guilend gemacht werder Anspeliche nach
Abs. 1. dée nichi 2w einer vorsdiziichen Handung berulen. verdhnen nach Aliaud eines Jafres ab dem geseiziichen Verj@hrungsbeginn.
Ofienbors Un wie zB. Sch . Recheniehler und formelie Mangel, die in siner berufichen Aulerng {Benchi, Guiachien
mm|mwmmm;mmmmmmun Dritien gegeniiss berichigh wenden
Urrichiigheien, di gesgne sind, in der beraflichen AuBenrg oes W Fitage zustelien, berechigen
digsen, ﬁhmmmwmhmwsmmummmmm
fBurlichsd vorher zu hieen.

a Drittan,
st nach Mailgabe der Gesstze {§ 323 Abs 1 HIGE, § 43 WPD, § 2020 St33) verpichtet, Ober Tatsachen und

o Rz
Umsidnde, die ihm bel seiner Bensdsidiighet amerrasd oder bekannt werden, Sillschweigen 2w bewafren, es sel dern, dass der
dusftrasgoebaer ihn won digser aribindet

Der Wirischaftsprider wird bl der e WOFI [PRrSOF wen Dater die natioralen und europanedhiichen Regelungen zum

Datereschity beshior.

Hafsng
Fir geseirich wvorgeschrishens Leistungen des Wikschaftspellers, insbesonders Prifungen. gefien die jewels anzuwerdenden
gesetziichen Hafurgsheschelniung des § 323 Abs 2 HGE.

Bofem weder sine gesstziiche Haflungsbeschrinkorg besteht i1 de Hafung des Wirschafisprilers ir Schadersersatzansprichs jeder
Aum, mit Acsnahmes von Schaden aus der Veretoang von Leben, Morper und Gesundhes, sowie Schaden, die eine Eratzpdichl des
Hershellers nach §1 ProdHa®G begrlneden, bel dem sirem fahrissig venorsachien sircelnen Schadensfall gemil § 54a Abs. 1 N 2 WPD
@ 4 Min. € beschrankl.

Einreden urd Eirmerdungen aus dem Verregsverhdlini mi dem Aufiraggeber siefan dem Wiischafispelfer auch gegerdber Drifen zu.
Ledlen meheene Anspruchstsller o dem mit dem Arspriche Ut einer lahrisssigen
mmMMMMﬂwhmamwmmmmmmwm
insgesamt.

I5)

IE}

T
)

E1]

)
I5)

IE)

Ein sinreiner Schaderesfall imi Sinne von Abs. 7 i such berlgiich enes as mefeemn Flichiverdetrungen ohne Rllcksiohd darauf, ob
Schiden in einem oder in dein den Jahren sind. Dabel g mehraches auf geicher oder gleichartiger
Whmmmwammmmmmm mitsnander in
pechilichen cder wirtschaltiichen Zusammenhang siehen. In diesem Fal kann der Wirschalzprier nur bis. oo HGbe von 5 Mo, € In
Arepruch genommen werden. Die Begr g aul das F der Mirdest, g gt nicht bei gesetrlich

Fiichipriiungen.
Ein Schadersersatzansprech orischl, wom nicht inneralb von sedhs. MOonaten nach der s g der

Klage eroben wind und der Auraggeber s diese Foge Ringewiesen wurde. Dieses git nicht 10r Schacensersatzanspriche, i
worsdiziiches Verhalen ruckouilhnen sind, sowie bl einer schuldhafien Verletnung von Leben, Kivper oder Gesundheil sowie bei
Schiden, die eine Ersatzplichi des Herstelers rach § 1 ProdHa®G begronden. Das Rechd, die Ervede der Verjdhrung geitend zu machen,
Edizid wnbandhi

3 gan Air g in
Ardert der Aufiaggeber nachirdgich den dorch den Wirschaftsprifer gepriften und mit sinem gung
Abgchiuss oder Lagebanchd, darf er desen Bestatigungmvermenkt nichl weleraensenden.

Hat der Wir Ofier irean ik richt eredt, so kst sin Hirweds aul die durch den Wirlschalsprilfer durchgetOhne
Prifurg im Lagebericht oder ein anderer 80r dle Offendichicest bestimanter Siele rar mil scheftlicher Emsdligung des Winschafspriders und
nnd-mmrmg-mngmmmmadg
‘Witderruft der ‘Winschahsprie den Besiabigurg T
Aufiragoeber den BESUINGUNGEVENMIEn: bemes versendet, 50 PGt or uf Yerkngen e, WItschatsprilers den Widerul besanmizugeten.
mwmmhmmmw Wnlere Auslertigungen werden besonders n Redhrung gesieli.

mwmmwmwwm in steuadichen Ercelfragen as auch imi Fale der Dausrberabung die wom

Audfragoeber gerancien Tolsachen, rsbesondere Zahlenangabeni, als richiig und vollsidndiy nugnorde zu legen; des gh swch fr
. Er haf jpdoch den Aufiraggeber auf won ihm Linri:

Der Sheuerberaturgsaufrag umlass! nicht die zur Wahnarg von Fristen eriorderichen Handungen, es seil denn, dass der Wirschafsprier

Fierzu ssdiickioh den Aufrag dhemommen Rab In desem Fal hat der Aufiraggeber dem Wirschafsprifer ale i0r dhe Wahnng won

o darf der richi weRerversercet wenden. Hat der

Fristen wesentichen Unterlagen, ins Sieues s0e ig vorzubegen, dass dem Wi prilfer eine ang
Bearbeilungszsit aur Vierigung steht.

Margeis einer anderweiligen schriffichen Vereinbanug umfasst die laufende Sseusrberatung folgende, in die Verragsdauer falende
Tatigketen:

a) Ausarbetung der ungen o e Einks soWie der

uummmarmwwmmmmuu
Bestsuenaryg ericrderiorer Aulsielungen und Machesise
bl Machprifung von Siessrbescisiden du den a) genanmien Sheuem
=] \uumngmmmnmmmmmmmmmm&ummm
d]  Mitwirkung in urd e hinsichilich der unier a) penanrien Sieuem

Emait der WirschaSsprifer fir de kufende Siuerberatng sin Fauschaloncrar so sind margels andenwefiger schifficher
ereinbanangen die unter Abs. 3 Buchst. o) und &) genannien Talg 3 zul

Sofem der filer anch bt und dhe Sloserberatervengliurgsveroedrng 10r die Bemessung der Vergiiung

SFZUWENOER 52, Kann eing hifere o067 Redngere ais dit gesstriche Vergiaung in Texfom wensrban werten.

Dhie Bearbstung Er gen der Einks tung und o soaie alier

Fragen der Ll Lokresizuer, o Mwmmﬁmmmmnnpuhm

ja} de Bearbetung snmalg gelegenheien, zH. auf dem Gebiet der P
Grundenvertelsue,

by de und g iIn wor den Genchien in der Finanz- und der Versalungsgerchisharksd scwie in
Sheversralsacher.

fc]  de beratence und guiachiiche Tatigheit im Zusammenhang Umwandungen, K o - g, Sanierung, Eintritt
und Ausscheiden sires Geselsdhafers, Liquidation und dergleiohen und

BeTietaverauierung,
{dj e Unierssitzung bei der Eriilung von Anzeige- und Dokumentationspfichten

Sowell asch de AL g oer L et g aks I Ti Obesnomimen wird, Qehiim dadu niokt dee

iger  Wor 1 sowse die Frage, ob alle in Beladhi  komenenden
thwwmmmmﬂm Eing Gerwalr fir die vollsiSindge Efassung der Unieragen zur
Gelendmacteng des Vo gs wird nich Gk

Elktronischa Kommunikaticn

Dée KommunikaSion zwischen dem Wirschaltsprifer und dem Aufiraggeber kann auch per E-Mai erfoigen. Sowell der Aufiraggeber sing
Eommunikation per E-Mal nichl winscht cder besonders Sichertasiisanfondenangen sielll, wie ohea die Verschilsselong von E-Maills, wird
der Aufiraggeber den Wischafisprifer ensprecherd in Texdomm indormibsnen.

Verglitung

zusdizlich berechnet. Er kann angemessens Vorschisse aul Yerglang und Auskag gen und die AL g seiner Lestung
won der volken Beliedgung seiner Anspeliche: machen. Mehrer Auliraggeber hafien als Gesamischuldrer.
st der Aufiraggeber kein Verbraudhes, 50 kst eine Aurechnung gegen Findenusng des Wirtschafisprifers auf Vergltung und Auslagenersatz
rar mit unbestritbensn cder rechiskrafy fesigestelien Forderungen zullssig

‘Sirgitschicihsngan
Der Wirtschafteprifer st nichl berell, an Sirefbsdlsgungseefahnen wor siner Verbraucherschichiungsstele i Siome des § 2 des
atres elzurehmen.

Anzuwendondes Rachi
[FOr den Aufirag, Seing Durchdlihnang und die sich higraus ergebenden Arspriche gik nur dewtsches Reohl.
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ANLAGE E
Auftragsbedingungen

Russler GmbH, Wiesbaden
Diplom-Volkswirt Ottmar Russler, Wirtschaftspriifer und Steuerberater

Besondere Aufiragsbedingungen —

1. Allgemeine, verbindliche Regelungen

[a) Leistungen zwischen Auflraggeber und Aufiragnehmer sind auf Basis eines verbindlichen,
schriftlichen Angeboles definiert und zu erbringen. Hierbei verwaisen wir auf die spezifischen
Anlagen sowie die Allgemeinen Aufiragsbedingungen des Instituts der Wirtschafisprifer.

(b} Alle Parteian haben diesa schriftlich zu erhalten und jewsils zu bastatigen.

2. Honoraranspruch sowie StBVV

[a) Ein Honoraranspruch basiert auf der wverbindlichen Angebotsannahme, die das
Auftragsverhalinis begrindet und eine beidseitige Auftragsversinbarung darstelit

[b) Rechnungen werden in Euro ersiell. Die von etwaigen Subunternehmern erbrachien
Leistungen stellen wir in Rechnung. Der Auftragnehmer ist jederzeil berechtiglt, Aufgaben und
Teilbareiche eines Auftrages in Teilen an weitere, spezialisierte Dienstleistungsunternehmen zu
(bertragen und hat den Auftraggeber hianliber zu informiaren.

[c) Wir sind berechligl, jederzeit Abschlage auf Honorare oder Gebihren und Auslagen sowie
Mebenkosien in Rechnung zu stellan.

(d) Endet die wereinbarie Leistungserbringung wvorzeitig, sind wir berechtigf, den bis dahin
entstandenen Zeilaufwand abzurechnen.

(&) Die SIBVY findet Anwendung, sofem dies ausdriicklich schriftlich verainbart ist.

3. Haftungshéchstgrenze

[a) Unsere Haftung bemisst sich durch die Haflungshéchsibelrdge von 5 Mio. Euro.

(b} Dia Haftungshéchsigrenze kann im beidseiligen Einvermehmen und unter Regelung etwaiger
Kostenfolgen angepasst bazw. erhdhl werdan.

4. Verwertung von Arbeitsergebnissen
Arbeitsergebnisse  sind vom  zuslandigen Wirlschaftsprifer bzw. Sleuerbarater zu
unterzeichmen. Eine Varweriung der Arbeitsargebnisse ist gem. Aufragsvereinbarung gesiatiet.
Unsere Arbeilsergebnisse dienen einzig dem werfraglich vereinbarten Zweck, sind daher
ausschliellich an Sie gerichtet und dirfen zu keinem anderen Zweck verwendel werden.

5. Verjdhrung

[a) Fir die Verjshrung van Mangelbeseitigungsanspriichen gelten unsere AGE. Im Obrigen gelten
[dr die Verjihrung die nachfolgenden Absitze.

(b} Im Falle von einfacher Fahrldssigkeil belragl die regelmalige Verjahrungsfrist fiir gegen uns
gerichiete Anspriiche ain Jahr.

{€) Im Ubrigen verbleibt es bei den gesetziichen Vorschrifien

6. Gerichtsstand und salvatorische Klausel

[a) Sofern Sie Kaufmann, eine juristische Person des &ffentlichen Rechls oder ein dfentlich-
rechiliches Sondervermbgen sind oder keinen allgemeinen Gerichtsstand im Inland haben, ist
Gerichisstand flr alle Streitigkeilten im Zusammenhang mil der Mandatsvereinbarung nach
unsarer Wahl Wiesbaden oder das Gerichl, in dessen Zuslandigkeitsbereich Sie lhren Sitz oder
Wohnort haben.

(b) Jede Anderung, Erganzung oder Aufhebung der Mandatsversinbarung bedarf der Textform.

[c) Sollten eine oder mehrere Regelungen dieser Vereinbarung ganz oder leilweise richlig oder
undurchfiihrbar sein, banlhrt dies nichl die Wirksamkeit der dbrigen Bestimmungen. An diesar
Stalle der nichtigen oder undurchfiihrbaren Regelung tritt in dem Fall sine andere Regalung,
die den gewinschlem, von den Verlragsparieien angesireblen Zielen, soweil als mdglich
entspricht.

Stand: Februar 2022
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Russler GmbH
Neugasse 15 - 19
65183 Wiesbaden

Dipl.-Volkswirt Ottmar Russler
Wirtschaftsprufer, Steuerberater

Handelsregister:
Wiesbaden, HRB 280056
UStID: DE279370285

Telefon +49 (0) 611 166947-0
Telefax +49 (0) 611 166947-88
E-Mail info@taxconsult.de
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