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Vorbemerkung Die Accenture Digital Holdings GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 107550, Campus Kronberg 1, 61476 Kronberg im Taunus („Bieterin“), eine mittelbare Tochtergesellschaft der Accenture plc („Accenture“), hat am 27. März 2017 nach § 14 Abs. 2 und 3 des Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetzes ("WpÜG") eine Angebotsunterlage im Sinne des § 11 WpÜG („Angebotsunterlage“) für ihr freiwilliges öffentliches Übernahmeangebot (Barangebot) („Übernahmeangebot“ oder „Angebot“) an die Aktionäre der SinnerSchrader Aktiengesellschaft mit Sitz in Hamburg, Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 74455, Völckerstraße 38, 22765 Hamburg („SinnerSchrader“ oder „Zielgesellschaft“, die Aktionäre der SinnerSchrader Aktiengesellschaft „SinnerSchrader-Aktionäre“) veröffentlicht. Das Angebot richtet sich auf den Erwerb aller auf den Inhaber lautenden Stückaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Stückaktie von SinnerSchrader (ISIN DE0005141907) (jede einzelne eine „SinnerSchrader-Aktie“ und gemeinsam die „SinnerSchrader-Aktien“) gegen Zahlung einer Geldleistung als Gegenleistung im Sinne von § 11 Abs. 2 Satz 2 Nr. 4 WpÜG in Höhe von EUR 9,00 („Angebotspreis“) je SinnerSchrader-Aktie. Die Angebotsunterlage wurde dem Vorstand von SinnerSchrader („Vorstand“) durch die Bieterin am 27. März 2017 übermittelt und im Anschluss daran dem Aufsichtsrat von SinnerSchrader („Aufsichtsrat“) sowie dem Betriebsrat zugeleitet, der für SinnerSchrader, die SinnerSchrader Deutschland GmbH und die SinnerSchrader Content GmbH zuständig ist. Zusätzlich wurden alle Arbeitnehmer von SinnerSchrader per E-Mail über die Veröffentlichung der Angebotsunterlage auf der von der Bieterin eingerichteten Internetseite informiert. Nach den Angaben der Bieterin hat die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht („BaFin“) die Veröffentlichung der Angebotsunterlage am 24. März 2017 gestattet. Die Angebotsunterlage wurde am 27. März 2017 in deutscher Sprache (sowie in einer unverbindlichen englischen Übersetzung) durch Bekanntgabe im Internet unter der Adresse http://www.accenture.de/company-acquisition und im Wege der sogenannten Schalterpublizität veröffentlicht. Sie wird bei der Deutsche Bank Aktiengesellschaft, Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt (Bestellung per Telefax an +49 69 9103 8794 oder per Email unter [email protected] unter Angabe einer vollständigen Postadresse) zur kostenlosen Abgabe bereitgehalten. Eine Hinweisbekanntmachung über die Veröffentlichung der Angebotsunterlage wurde im Bundesanzeiger veröffentlicht. Vorstand und Aufsichtsrat von SinnerSchrader haben den Inhalt des Übernahmeangebots sorgfältig geprüft und in einer gemeinsamen telefonischen Sitzung beraten. Sie geben dazu folgende gemeinsame Stellungnahme gemäß § 27 Abs. 1 WpÜG („Stellungnahme“) ab:
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I.



Zusammenfassung dieser Stellungnahme



Der folgende Abschnitt greift bestimmte Teile dieser Stellungnahme zusammenfassend heraus und dient ausschließlich dazu, einen ersten Überblick über diese Stellungnahme zu geben. Die Zusammenfassung sollte daher im Zusammenhang mit den im weiteren Verlauf dieser Stellungnahme dargestellten Äußerungen gesehen werden. Die vollständige Lektüre der Stellungnahme lässt sich nicht durch die Lektüre der Zusammenfassung ersetzen. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass das Übernahmeangebot den Interessen und Zielsetzungen von SinnerSchrader, den SinnerSchrader-Aktionären, den Geschäftskunden und den Arbeitnehmern innerhalb der SinnerSchrader-Gruppe in besonderem Maße gerecht wird. Daher begrüßen sie das Angebot der Bieterin uneingeschränkt, unterstützen es nachdrücklich und empfehlen den SinnerSchrader-Aktionären, das Übernahmeangebot anzunehmen. Vorstand und Aufsichtsrat haben ihre Entscheidung, das Übernahmeangebot nachdrücklich zu unterstützen und den SinnerSchrader-Aktionären die Annahme des Übernahmeangebots zu empfehlen, unter anderem auf folgende Erwägungen gestützt: •



Vorstand und Aufsichtsrat halten den von der Bieterin gebotenen Angebotspreis in Höhe von EUR 9,00 pro SinnerSchrader-Aktie für angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpÜG. Der Angebotspreis enthält eine attraktive Prämie auf den Drei-Monats-Durchschnittskurs der SinnerSchrader-Aktie vor der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Übernahmegebots sowie gegenüber weiteren historischen Börsenkursen der SinnerSchrader-Aktie. Der Angebotspreis reflektiert nach Überzeugung von Vorstand und Aufsichtsrat sowohl den aktuellen inneren Wert der SinnerSchrader-Aktie als auch die Entwicklungsmöglichkeiten von SinnerSchrader. Die Angemessenheit des Angebotspreises in finanzieller Hinsicht wird zudem bestätigt durch (i) eine Fairness Opinion der M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, Hamburg, sowie (ii) den Umstand, dass die Gründungsgesellschafter, die Herren Matthias Schrader und Oliver Sinner, der Finanzvorstand von SinnerSchrader, Herr Thomas Dyckhoff, und weitere Aktionäre von SinnerSchrader vor Veröffentlichung der Übernahmeabsicht der Bieterin ihre insgesamt 6.888.431 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 59,68% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) zu einem dem Angebotspreis entsprechendem Kaufpreis in Höhe von EUR 9,00 durch den Abschluss von entsprechenden Aktienkaufverträgen an die Bieterin verkauft und bereits übertragen haben.



•



Die Zusammenführung ihrer Geschäftsaktivitäten wird es SinnerSchrader und der Bieterin nach der Überzeugung von Vorstand und Aufsichtsrat ermöglichen, die individuellen Stärken der SinnerSchrader-Gruppe mit denjenigen der Accenture-Gruppe zum gemeinsamen Vorteil beider Partner zu kombinieren und für sich zu nutzen. Die strategische Partnerschaft mit der Bieterin und der hinter dieser stehenden Accenture-Gruppe sollte SinnerSchrader nach Einschätzung von Vorstand und Aufsichtsrat insbesondere Zugang zum beeindruckenden internationalen Netzwerk der Accenture-Gruppe ermöglichen, vor allem im Hinblick auf ihre etablierten Kundenbeziehungen zu den Forbes Global 2000 Unternehmen im In- und
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Ausland. Mit Unterstützung der Accenture-Gruppe sollte es SinnerSchrader gelingen, ihren dynamischen Wachstumskurs in einem internationalen und kompetitiven Umfeld fortzusetzen und längerfristig zu sichern. Nach Ansicht von Vorstand und Aufsichtsrat wird SinnerSchrader dabei von den besseren Finanzierungsmöglichkeiten der Accenture-Gruppe und dem Zugang zu den Ressourcen und Technologien der Accenture-Gruppe profitieren. Dies sollte dazu beitragen, den technologischen und kreativen Vorsprung von SinnerSchrader als einer der führenden Digitalagenturen im deutschsprachigen Raum weiter auszubauen und langfristig zu gewährleisten. Aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat würde die Übernahme durch die Bieterin sicherstellen, dass zum einen die Entwicklung und der Vertrieb innovativer digitaler Dienstleistungen noch effektiver und effizienter gestaltet und zum anderen wertvolle Geschäftsbeziehungen mit Großkunden langfristig erhalten bleiben und weiter ausgebaut werden können. •



SinnerSchrader, die Bieterin und die Accenture Holding GmbH & Co. KG haben eine Zusammenschlussvereinbarung abgeschlossen, in der die Parteien bestimmte Parameter sowie ihr wechselseitiges Verständnis des vorliegenden Angebots und seiner Umsetzung und der zukünftigen Organisation der zusammengeführten Geschäftstätigkeiten vereinbart haben. Ferner hat die Bieterin darin ihre mit dem Übernahmeangebot verfolgten Ziele und Absichten im Hinblick auf (i) SinnerSchrader, (ii) ihre Mitarbeiter und deren Arbeitnehmervertretungen, (iii) die Beschäftigungsbedingungen und (iv) die Standorte von SinnerSchrader dargelegt. Wesentliche Interessen von SinnerSchrader und ihren Mitarbeitern werden dabei nach Ansicht von Vorstand und Aufsichtsrat berücksichtigt. Nach Durchführung des Übernahmeangebots sollen die rechtliche Eigenständigkeit, Rechtsform und Firma von SinnerSchrader zunächst bestehen bleiben, was aus Sicht der Bieterin und von SinnerSchrader eine reibungslose Zusammenführung von SinnerSchrader und der Accenture-Gruppe fördern wird. Außerdem hat die Bieterin ihre Anerkennung der bei SinnerSchrader etablierten digitalen Kultur und der bewährten studiobasierten Arbeitsweise zum Ausdruck gebracht, die maßgeblich zum bisherigen Erfolg von SinnerSchrader beigetragen haben und die es ihr ermöglichen, ihren Geschäftsbetrieb kreativ und interdisziplinär zu führen. Dementsprechend beabsichtigten die Bieterin und SinnerSchrader, die vorhandene Kultur weiter zu stärken, indem das bestehende Studionetzwerk langfristig fortgeführt und ausgebaut wird. Der Gesellschaftssitz von SinnerSchrader am Standort Hamburg wird weiterhin das zentrale Rückgrat des Netzwerks bilden, während die Standorte in Frankfurt und München als voll ausgestattete Studios betrieben werden. Die Kapazitäten der bestehenden Studios sollen ferner erhöht und weitere Studios aufgebaut werden. Des Weiteren hat die Bieterin deutlich zum Ausdruck gebracht, dass die Anwerbung und Entwicklung der talentiertesten Mitarbeiter in der Branche eine Grundvoraussetzung für den weiteren Erfolg darstellt und die SinnerSchraderGruppe ihren Mitarbeitern weiterhin einen attraktiven Arbeitsplatz bieten muss. Die Bieterin hat ausweislich der Angebotsunterlage nicht die Absicht, aufgrund des Übernahmeangebots Arbeitsverhältnisse mit Mitarbeitern der SinnerSchrader-Gruppe zu kündigen, Änderungen hinsichtlich der Vertretung der Arbeitnehmer oder sonstige Änderungen der Beschäftigungsbedingungen zum Nachteil der SinnerSchrader Mitarbeiter vorzunehmen. Die Bieterin und SinnerSchrader beabsichtigen vielmehr, dass die Mitarbeiter in der ersten Phase der Integra-
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tion in ihren derzeitigen Karriere- und Vergütungsmodellen verbleiben. Zu einem späteren Zeitpunkt soll dann eine Überleitung auf geeignete Karriere- und Vergütungsmodelle innerhalb der Accenture-Gruppe erfolgen, die speziell für die Arbeitsumgebung einer Digitalagentur entwickelt wurden und aus Sicht der Bieterin für die Mitarbeiter der SinnerSchraderGruppe attraktiv sein werden. Die Bieterin plant keine Veränderungen im Vorstand der SinnerSchrader und schenkt den Vorstandsmitgliedern von SinnerSchrader volles Vertrauen. Schließlich beabsichtigt die Bieterin, so bald wie möglich nach Durchführung des Angebots zwei der drei Mitglieder des Aufsichtsrats von SinnerSchrader zu stellen. II.



Allgemeine Informationen zu dieser Stellungnahme



1.



Rechtliche Grundlagen der Stellungnahme



Gemäß § 27 Abs. 1 Satz 1 WpÜG haben Vorstand und Aufsichtsrat eine begründete Stellungnahme zum Übernahmeangebot sowie zu jeder etwaigen Änderung des Übernahmeangebots abzugeben. 2.



Tatsächliche Grundlagen für die Stellungnahme



Sämtliche in dieser Stellungnahme enthaltenen Angaben, Erwartungen, Beurteilungen und in die Zukunft gerichteten Aussagen und Absichten beruhen auf den Informationen, über die der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat im Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme verfügt, bzw. geben jeweils seine zu diesem Zeitpunkt bestehenden Einschätzungen oder Absichten wieder. Diese können sich nach dem Datum der Veröffentlichung der Stellungnahme ändern. Eine Aktualisierung dieser Stellungnahme werden Vorstand und Aufsichtsrat nur im Rahmen der nach deutschem Recht bestehenden Pflichten vornehmen. Die Angaben zu Absichten der Bieterin beruhen auf Aussagen, Zusagen und Mitteilungen der Bieterin, die Vorstand und Aufsichtsrat nicht verifizieren oder deren Umsetzung sie nicht gewährleisten können. In den Fällen, in denen diese Stellungnahme die Angebotsunterlage zitiert oder diese wiedergibt, handelt es sich um bloße Hinweise, durch welche Vorstand und Aufsichtsrat sich die Angebotsunterlage der Bieterin aber weder zu eigen machen, noch eine Gewähr für die Richtigkeit oder Vollständigkeit der Angebotsunterlage übernehmen. 3.



Veröffentlichung dieser Stellungnahme und etwaiger zusätzlicher Stellungnahmen zu möglichen Änderungen des Übernahmeangebots



Diese Stellungnahme wird ebenso wie etwaige Stellungnahmen zu möglichen Änderungen des Übernahmeangebots gemäß §§ 27 Abs. 3, 14 Abs. 3 Satz 1 WpÜG durch Bekanntgabe im Internet unter der Adresse https://www.sinnerschrader.ag in einer verbindlichen deutschen Fassung und einer unverbindlichen englischen Übersetzung veröffentlicht. Außerdem werden die Stellungnahme und etwaige Stellungnahmen zu möglichen Ände-
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rungen des Übernahmeangebots bei SinnerSchrader unter der Anschrift Völckerstr. 38, 22765 Hamburg (Tel: +49 (0) 40 39 88 55-0; Fax: +49 (0) 40 39 88 55 100; EMail: [email protected]), zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten oder können unter der Internet-Adresse https://www.sinnerschrader.ag abgerufen werden. Hierauf wird durch Veröffentlichung einer Hinweisbekanntmachung im Bundesanzeiger voraussichtlich am 6. April 2017 hingewiesen. 4.



Eigenverantwortliche Entscheidung der SinnerSchrader-Aktionäre



Die in dieser Stellungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Wertungen binden die Aktionäre von SinnerSchrader nicht. Jeder SinnerSchrader-Aktionär muss unter Würdigung der Gesamtumstände, seiner individuellen Verhältnisse (einschließlich seiner persönlichen steuerlichen Situation) und seiner persönlichen Einschätzung über die zukünftige Entwicklung des Wertes und des Börsenpreises der SinnerSchrader-Aktien eine eigene Einschätzung darüber treffen, ob und gegebenenfalls für wie viele seiner SinnerSchrader-Aktien er das Übernahmeangebot annimmt. Bei der Entscheidung über die Annahme oder Nichtannahme des Übernahmeangebots sollten sich die SinnerSchrader-Aktionäre aller ihnen zur Verfügung stehenden Erkenntnisquellen bedienen und ihre individuellen Belange ausreichend berücksichtigen. Insbesondere die individuellen steuerlichen Verhältnisse jedes SinnerSchrader-Aktionärs können im Einzelfall zu Bewertungen führen, die von denen des Vorstands und Aufsichtsrats abweichen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den SinnerSchrader-Aktionären daher, gegebenenfalls individuelle steuerliche und rechtliche Beratung einzuholen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht in der Lage sind zu überprüfen, ob die SinnerSchrader-Aktionäre mit Annahme des Übernahmeangebots in Übereinstimmung mit allen sie persönlich treffenden rechtlichen Verpflichtungen handeln. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen insbesondere, dass alle Personen, die die Angebotsunterlage außerhalb der Bundesrepublik Deutschland erhalten oder die das Übernahmeangebot annehmen möchten, aber den Gesetzen einer anderen Rechtsordnung als der Bundesrepublik Deutschland unterliegen, sich über diese Gesetze informieren und sie befolgen. SinnerSchrader-Aktionäre in den Vereinigten Staaten ("USA") wird nachdrücklich empfohlen, Ziffer 20 der Angebotsunterlage ,,Wichtige Hinweise für US-Aktionäre“ sowie Ziffer V.1 und XI dieser Stellungnahme sorgfältig zu lesen und zu beachten. III.



Informationen zur Bieterin



1.



Bieterin



1.1



Rechtliche Grundlagen und Kapitalverhältnisse der Bieterin



Nach den Angaben in der Angebotsunterlage ist die Bieterin eine mittelbare Tochtergesellschaft von Accenture, die am 19. Januar 2017 als GmbH gegründet und am 24. Januar 2017 in das Han-
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delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 107550 mit Sitz in Frankfurt am Main eingetragen wurde. Das Stammkapital der Bieterin beträgt nach eigenen Angaben EUR 25.000. Das Geschäftsjahr der Bieterin wurde inzwischen auf den Zeitraum vom 1. April bis zum 31. März umgestellt; eine weitere Anpassung an das Geschäftsjahr von Accenture und von SinnerSchrader (1. September bis 31. August) ist nach Angaben der Bieterin geplant. Der im Gesellschaftsvertrag festgelegte Unternehmensgegenstand der Bieterin ist der Erwerb, das Halten und die Verwaltung (einschließlich der Ausübung der Kontrolle und der Übernahme leitender Funktionen) von Beteiligungen an anderen Unternehmen und/oder Unternehmen im Bereich digitale Medien (z. B. Internet oder ECommerce). Abgesehen von dem Halten von SinnerSchrader-Aktien und der Vornahme der mit dem vorliegenden Angebot zusammenhängenden Maßnahmen übt die Bieterin nach eigenen Angaben derzeit keinen Geschäftsbetrieb aus. Die Geschäftsführer der Bieterin sind ausweislich der Angebotsunterlage Frank Riemensperger und Marcus Huth, beide Geschäftsführer der Accenture Holding GmbH & Co. KG. Herr Timothy Peter Noone ist zudem Prokurist der Bieterin. Die Bieterin hat keinen Aufsichtsrat und keine Angestellten. 1.2



Von der Bieterin oder von den mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen oder deren Tochterunternehmen gehaltene SinnerSchrader-Aktien, Zurechnung von Stimmrechten sowie auf SinnerSchrader-Aktien bezogene Instrumente



Nach den Angaben in der Angebotsunterlage und unter Berücksichtigung, dass SinnerSchrader gemeinsam mit ihren Tochtergesellschaften als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Person im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG anzusehen ist, hielten, mit Ausnahme der von SinnerSchrader gehaltenen 283.042 eigenen Aktien (vgl. dazu Ziffer IV.2 dieser Stellungnahme), weder die Bieterin unmittelbar noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG oder ihre Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage SinnerSchraderAktien, noch sind ihnen Stimmrechte aus weiteren SinnerSchrader-Aktien gemäß § 30 WpÜG zuzurechnen. Nach den Angaben in der Angebotsunterlage hielt die Bieterin zum Zeitpunkt ihrer Veröffentlichung kraft der unter Ziffer VI.1.2 dieser Stellungnahme beschriebenen Aktienkaufverträge unmittelbar (Finanz-)Instrumente gemäß § 25 WpHG im Hinblick auf 7.171.473 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 62,13% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader). Mit Ausnahme dieser Aktienkaufverträge hielten weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG oder deren Tochterunternehmen zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage unmittelbar oder mittelbar nach §§ 25 und 25a WpHG mitzuteilende Instrumente in Bezug auf SinnerSchrader-Aktien noch werden diesen daraus resultierende Stimmrechte zugerechnet.
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Die Bieterin hat in ihrer Veröffentlichung im Bundesanzeiger vom 3. April 2017 gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpÜG bestätigt, dass die vorstehenden Angaben zum Meldestichtag, dem 3. April 2017, 14:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main), weiterhin zutrafen. Darüber hinaus hat sie bekannt gegeben, dass das Übernahmeangebot zum Meldestichtag für insgesamt 1.981 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 0,017% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) angenommen wurde. Die unter Ziffer VI.1.2 dieser Stellungnahme beschriebenen Aktienkaufverträge mit verschiedenen Aktionären von SinnerSchrader über 7.171.473 SinnerSchrader-Aktien – mit Ausnahme des Aktienkaufvertrags über die von SinnerSchrader gehaltenen 283.042 eigenen Aktien – wurden nach den Angaben der Bieterin inzwischen am 4. April 2017 vollzogen. Die Bieterin hat dementsprechend in einer Veröffentlichung gemäß § 23 Abs. 2 WpÜG vom 4. April 2017 im Bundesanzeiger bekannt gegeben, dass sie nach Veröffentlichung der Angebotsunterlage insgesamt 6.888.431 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 59,68% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) außerbörslich erworben hat. 2.



Accenture Holding GmbH & Co. KG



Alle Anteile an der Bieterin werden nach Angaben in der Angebotsunterlage von der Accenture Holding GmbH & Co. KG, einer im Handelsregister des Amtsgerichts Königstein im Taunus unter HRA 2841 eingetragenen Kommanditgesellschaft nach deutschem Recht mit Sitz in Kronberg im Taunus gehalten. Die geschäftsführende Komplementärin der Accenture Holding GmbH & Co. KG ist die Accenture Management GmbH, eine im Handelsregister der Amtsgerichts Königstein im Taunus unter HRB 5903 eingetragene Gesellschaft mit beschränkter Haftung nach deutschem Recht mit Sitz in Kronberg im Taunus. Nach Angaben der Angebotsunterlage sind die beiden zuletzt genannten Gesellschaften, wie auch die Bietern selbst, reine Holding-Gesellschaften ohne operatives Geschäft. Accenture Holding GmbH & Co. KG erbringt zudem Managementdienstleistungen für die deutschen Gesellschaften der Accenture-Gruppe. 3.



Accenture Holdings B.V.



Einzige Kommanditistin der Accenture Holding GmbH & Co. KG ist die Accenture Holdings B.V., eine nach niederländischem Recht errichtete Gesellschaft mit beschränkter Haftung (Besloten Vennootschap met beperkte Aansprakelijkheit) mit Sitz in Den Haag, Niederlande, eingetragen im Handelsregister Haaglanden unter der Nummer 27161549. Die Accenture Holdings B.V. hält einen Kommanditanteil mit einer Einlage von EUR 200.000.100 an der Accenture Holding GmbH & Co. KG und hält zugleich alle Anteile an der Accenture Management GmbH. 4.



Gesellschafterstruktur der Bieterin im Übrigen



Laut Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage kontrolliert Accenture die Accenture Holdings B.V., Accenture Management GmbH, Accenture Holding GmbH & Co. KG und die Bieterin über folgende weitere (mittelbare) Tochtergesellschaften (in absteigender Reihenfolge): Accenture Holdings plc



- 10 -



(Sitz: Dublin, Republik Irland), Accenture International Sàrl (Sitz: Luxemburg). Die Gesellschafterstruktur der Bieterin zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage kann im Einzelnen dem Strukturdiagramm in Ziffer 5.2 der Angebotsunterlage entnommen werden. Eine Auflistung aller im Übrigen von Accenture kontrollierten Unternehmen findet sich in Anlage 1 der Angebotsunterlage. 5.



Accenture plc



Nach den Angaben der Bieterin ist Accenture eine nach dem Recht der Republik Irland errichtete Gesellschaft mit beschränkter Haftung (public limited company) mit Sitz in Dublin, Republik Irland, die im Companies Registration Office unter der Nummer 471706 eingetragen ist. Sie ist die oberste Holding-Gesellschaft des Konzerns bestehend aus Accenture und den Konzerngesellschaften im Sinne von §§ 15 ff. AktG (zusammen „Accenture-Gruppe“). Die Aktien von Accenture sind in den USA an der Börse von New York (New York Stock Exchange, NYSE) gelistet. Nach den Angaben in der Angebotsunterlage ist die Accenture-Gruppe ein weltweit agierendes Dienstleistungsunternehmen, das ein breites Portfolio von Services und Lösungen in den Bereichen Strategie, Consulting, Digital, Technologie und Operations anbietet. Die Accenture-Gruppe ist mit rund 394.000 Mitarbeitern in mehr als 40 Branchen und in über 120 Ländern tätig. Alle Unternehmensfunktionen der Accenture-Gruppe arbeiten an der Schnittstelle von Business und Technologie, um Kunden dabei zu unterstützen, ihre Leistungsfähigkeit zu verbessern und nachhaltigen Wert für ihre Stakeholder zu schaffen. IV.



Informationen zur Zielgesellschaft



1.



Gesellschaftsrechtliche Verhältnisse



SinnerSchrader ist eine im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter Registernummer HRB 74455 eingetragene Aktiengesellschaft mit Sitz in Hamburg. Die Hauptverwaltung von SinnerSchrader befindet sich in der Völckerstraße 38, 22765 Hamburg, Deutschland. SinnerSchrader wurde im Jahr 1996 zunächst als Sinner+Schrader GbR gegründet und im Jahr 1999 in die SinnerSchrader Aktiengesellschaft umgewandelt. SinnerSchrader ist eine geschäftsführende Holding-Gesellschaft und verfügt über insgesamt zehn teilweise mittelbare 100%-ige Tochterunternehmen. Sie hält (i) unmittelbare 100%-ige Beteiligungen an der SinnerSchrader Deutschland GmbH mit Sitz in Hamburg, der SinnerSchrader Commerce GmbH mit Sitz in Hamburg, der NEXT AUDIENCE GmbH mit Sitz in Hamburg, der SinnerSchrader Swipe GmbH mit Sitz in Berlin, der SinnerSchrader Praha s.r.o. mit Sitz in Prag (Tschechische Republik), der SinnerSchrader UK Ltd. mit Sitz in London (Großbritannien), der SinnerSchrader Benelux B.V. mit Sitz in Rotterdam (Niederlande) sowie (ii) über die SinnerSchrader Swipe GmbH eine mittelbare 100%-ige Beteiligung an der SinnerSchrader Swipe Hamburg GmbH, mit Sitz in Hamburg, über die NEXT AUDIENCE GmbH eine mittelbare 100%-ige Beteiligung an der SinnerSchrader Content GmbH mit Sitz in Hamburg und über die SinnerSchrader Commerce
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GmbH eine mittelbare 100%-ige Beteiligung an der Commerce Plus Consulting GmbH mit Sitz in Hamburg (alle zusammen „SinnerSchrader-Gruppe“). Zwischen (i) SinnerSchrader und der SinnerSchrader Commerce GmbH sowie (ii) SinnerSchrader Commerce GmbH und Commerce Plus Consulting GmbH bestehen Beherrschungs- und Ergebnisabführungsverträge. Zwischen SinnerSchrader und der SinnerSchrader Deutschland GmbH besteht ein Ergebnisabführungsvertrag. Zwischen der NEXT AUDIENCE GmbH und der SinnerSchrader Content GmbH besteht ein Gewinnabführungsvertrag. Die Beteiligungsstruktur der SinnerSchrader-Gruppe stellt sich wie folgt dar:



Die Mitglieder des Vorstands von SinnerSchrader sind derzeit die Herren Matthias Schrader (Vorsitzender) und Thomas Dyckhoff (Finanzvorstand). Dem Aufsichtsrat der SinnerSchrader Aktiengesellschaft gehören die Herren Dieter Heyde (Vorsitzender), Cyrus Khazaeli (stellvertretender Vorsitzender) und Philip W. Seitz an. Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme gibt es keine Arbeitnehmervertretung im Aufsichtsrat von SinnerSchrader. Es besteht ein Betriebsrat, der für SinnerSchrader, die SinnerSchrader Deutschland GmbH und die SinnerSchrader Content GmbH zuständig ist. 2.



Grundkapital, Aktien, Optionen und Börsenhandel



Das Grundkapital der SinnerSchrader Aktiengesellschaft beträgt EUR 11.542.764,00 und ist eingeteilt in 11.542.764 auf den Inhaber lautende Stückaktien ohne Nennbetrag mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Es bestehen keine unterschiedlichen Aktiengattungen. Jede Aktie ist voll stimm- und dividendenberechtigt. Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme hält SinnerSchrader 283.042 eigene Aktien (dies entspricht ca. 2,45% des Grundkapitals und der Stimmrechte der Zielgesellschaft). SinnerSchrader hat am 20. Februar 2017 mit der Bieterin einen Aktienkaufvertrag über den Verkauf und die Übertragung dieser 283.042 eigenen Aktien abgeschlossen. Der vereinbarte Kaufpreis beträgt EUR 9,00 je SinnerSchrader-Aktie und entspricht damit dem Angebotspreis in der Angebotsunterlage. Im Fall einer Erhöhung des Angebotspreises im Rahmen oder nach Vollzug des Über-
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nahmeangebots hat sich die Bieterin verpflichtet, SinnerSchrader die Differenz zum Kaufpreis auszuzahlen. SinnerSchrader wird auf diese Weise von einer möglichen Erhöhung des Angebotspreises ebenso profitieren wie Aktionäre, die das Angebot annehmen. Der Vollzug des Aktienkaufvertrags steht unter der aufschiebenden Bedingung, dass Vorstand und Aufsichtsrat in dieser Stellungnahme bestätigen, dass sie das Übernahmeangebot unterstützen und empfehlen, es anzunehmen. Darüber hinaus stand der Vollzug unter dem Vorbehalt der fusionskontrollrechtlichen Freigaben durch die Kartellbehörden in Deutschland und Österreich, die am 2. März 2017 bzw. am 22. März 2017 erfolgt sind. Der Vollzug des Aktienkaufvertrags steht nicht unter dem Vorbehalt des Vollzugs des Übernahmeangebots. Der Abschluss des Aktienkaufvertrags mit der Bieterin war und ist nach übereinstimmender Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat im wohlverstandenen Unternehmensinteresse von SinnerSchrader. Der Vertragsschluss war ein ausschlaggebender Faktor für die Entscheidung der Bieterin, das Übernahmeangebot ohne Festlegung einer Mindestannahmequote abzugeben. Die Veräußerung der eigenen Aktien an die Bieterin erfolgte in Übereinstimmung mit dem Beschluss der Hauptversammlung vom 29. Januar 2014, der den Vorstand ermächtigt, die eigenen Aktien von SinnerSchrader mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre auch an Dritte zu veräußern, wenn der Veräußerungspreis den Börsenpreis zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet. Durch die Veräußerung der eigenen Aktien an die Bieterin wird ein Veräußerungspreis erzielt, der deutlich über dem ursprünglichen Erwerbspreis der eigenen Aktien und dem zum Zeitpunkt des Vertragsschlusses geltenden Börsenkurs der SinnerSchraderAktien liegt. Durch die auflösende Bedingung einer positiven Stellungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat gemäß § 27 WpÜG haben sich Vorstand und Aufsichtsrat ihre Entscheidungsfreiheit zur Bewertung des Übernahmeangebots in dieser Stellungnahme vorbehalten. Aus den in dieser Stellungnahme genannten Gründen unterstützen Vorstand und Aufsichtsrat das Übernahmeangebot nachdrücklich und empfehlen den SinnerSchrader-Aktionären das Übernahmeangebot anzunehmen. Der Vollzug des Aktienkaufvertrags über die eigenen Aktien von SinnerSchrader wird voraussichtlich am 10. April 2017 erfolgen und von der Bieterin gemäß §§ 23 Abs. 2, 14 Abs. 3 Satz 1 WpÜG durch Bekanntgabe im Internet und im Bundesanzeiger veröffentlich. Im Rahmen der von SinnerSchrader aufgelegten Aktienoptionsprogramme hat SinnerSchrader Aktienoptionen ausgegeben, die Optionsinhaber während einer Ausübungsperiode vom 26. April bis zum 16. Mai 2017 zum Erwerb von bis zu 128.333 SinnerSchrader-Aktien berechtigen. Einer der Optionsinhaber ist der Finanzvorstand von SinnerSchrader, Herr Thomas Dyckhoff, der Optionen auf insgesamt 45.000 SinnerSchrader-Aktien hält. In der Zusammenschlussvereinbarung mit der Bieterin und Accenture Holding GmbH & Co. KG (vgl. dazu Ziffer VII.1 dieser Stellungnahme) hat SinnerSchrader zugesagt, vor Vollzug des Übernahmeangebots auf eine Einigung mit den Inhabern über die Auflösung ihrer Optionen hinzuwirken. Dementsprechend plant SinnerSchrader demnächst mit den Optionsinhabern Vereinbarungen zur Ablösung der Optionen gegen eine Zahlung pro Option in Höhe der Differenz zwischen dem Angebotspreis von EUR 9.00 und dem jeweils niedrigeren Ausübungspreis der Optionen abzuschließen.
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Die SinnerSchrader-Aktien sind unter der ISIN DE0005141907 zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) zugelassen. Darüber hinaus werden sie im Freiverkehr an den Börsen Berlin, Düsseldorf, Hamburg, München, Stuttgart und an der Tradegate Exchange gehandelt. 3.



Geschäftstätigkeit



SinnerSchrader ist die Holding-Gesellschaft der SinnerSchrader-Gruppe. Sie entwickelt die Konzernstrategie und setzt diese um. Daneben ist sie für den Ausbau des Geschäftsportfolios, die Steuerung, Kontrolle und Finanzierung der operativen Konzerngesellschaften, die Verwaltung und Steuerung der Konzernliquidität, die Führung der inländischen steuerlichen Organschaft, die Wahrnehmung zentraler Konzernaufgaben wie z.B. der Investor-Relations-Arbeit, die Verwaltung der von den Konzerngesellschaften gemeinschaftlich genutzten Infrastruktur, sowie die zentrale Erbringung administrativer Dienstleistungen zuständig. Die SinnerSchrader-Gruppe ist eine der größten unabhängigen Digitalagenturgruppen in Deutschland und bietet Unternehmen im In- und Ausland ein umfassendes Dienstleistungsportfolio für die Nutzung digitaler Technologien zur Weiterentwicklung und Optimierung ihres Geschäfts. Ein starker Fokus liegt dabei auf dem Einsatz des Internets für den Vertrieb von Waren und Dienstleistungen (E-Commerce), für Marketing- und Kommunikation sowie für die Gewinnung und Bindung von Kunden. Die SinnerSchrader-Gruppe arbeitet vornehmlich für in Deutschland ansässige Großunternehmen und größere mittelständische Unternehmen, hat aber auch Kunden in der Schweiz, dem UK, den Niederlanden, Österreich und Luxemburg. Die SinnerSchrader-Gruppe strukturiert ihre Geschäftstätigkeit in die Segmente (i) Interactive Marketing, (ii) Interactive Media und (iii) Interactive Commerce. •



Das Segment „Interactive Marketing“ umfasst die Beratung zu und die Entwicklung von Strategien zur Nutzung digitaler Technologien für Marketing, Vertrieb- und Kommunikation sowie zum Aufbau digitaler Geschäftsmodelle, die kundenindividuelle Konzeption, Gestaltung und technische Entwicklung von Websites, Internetanwendungen und mobilen Applikationen, die inhaltsbezogene und technische Pflege, Performancemessung und -optimierung sowie den technischen Betrieb einschließlich der Bereitstellung der technischen Infrastruktur von Websites und Internetanwendungen sowie die Konzeption, Umsetzung und Durchführung von digitalen Marketing- und Kommunikationsmaßnahmen, mit einem Schwerpunkt auf Konzernkunden aller Branchen. Dem Segment gehören die SinnerSchrader Deutschland GmbH, die SinnerSchrader Swipe GmbH und die SinnerSchrader Swipe Hamburg GmbH an.



•



Das Segment „Interactive Media“ beinhaltet die Beratung zu digitalen Mediastrategien sowie digitalen Mediatechnologien und -tools sowie die Planung und Konzeption von auf redaktionellen Inhalten basierenden Marketingstrategien im Internet und deren Umsetzung in einem täglichen Redaktionsbetrieb (Content-Marketing-Dienstleistungen). Dem Segment gehören die NEXT AUDIENCE GmbH und die SinnerSchrader Content GmbH an.
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•



Das Segment „Interactive Commerce“ erfasst ebenfalls die Beratung zu und die Entwicklung von Strategien zur Nutzung digitaler Technologien für Marketing, Vertrieb- und Kommunikation sowie zum Aufbau digitaler Geschäftsmodelle, die kundenindividuelle Konzeption, Gestaltung und technische Entwicklung von Websites, Internetanwendungen und mobilen Applikationen und die Konzeption, Umsetzung und Durchführung von digitalen Marketing- und Kommunikationsmaßnahmen, allerdings mit einem Schwerpunkt auf ECommerce-Projekten und mittelständische Unternehmen. Das Segment bietet seinen Kunden darüber hinaus an, die Gesamtverantwortung für Aufbau und Management des Vertriebskanals Internet, einschließlich Logistik, Zahlungsabwicklung und Shop-Management (E-Commerce Outsourcing) zu übernehmen. Dem Segment gehören die SinnerSchrader Commerce GmbH, die Commerce Plus Consulting GmbH und die SinnerSchrader Praha s.r.o. an.



Die beiden Auslandsgesellschaften SinnerSchrader UK Ltd. und SinnerSchrader Benelux B.V. waren im Geschäftsjahr 2015/2016 nicht operativ tätig. Die Belegschaft der SinnerSchrader-Gruppe umfasste zum 28. Februar 2017 insgesamt 524 Mitarbeiter. 4.



Geschäftsentwicklung



Im Geschäftsjahr 2015/2016 betrug der Konzernnettoumsatz von SinnerSchrader nach dem Konzernabschluss für das zum 31. August 2016 endende Geschäftsjahr EUR 51.131.335 (für das zum 31. August 2015 endende Geschäftsjahr: EUR 47.690.209). In den ersten drei Monaten des Geschäftsjahres 2016/2017 betrug der Konzernnettoumsatz der SinnerSchrader-Gruppe EUR 13.269.000 (erste drei Monate des Geschäftsjahres 2015/2016: TEUR 12.811.582). V.



Informationen zum Übernahmeangebot



1.



Durchführung des Übernahmeangebots



Das Übernahmeangebot wird von der Bieterin in der Form eines freiwilligen öffentlichen Übernahmeangebots (Barangebot) zum Erwerb der SinnerSchrader-Aktien nach § 29 WpÜG durchgeführt. Laut Angebotsunterlage wird das Übernahmeangebot ausschließlich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, insbesondere nach dem WpÜG und der Verordnung über den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei Übernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur Veröffentlichung und zur Abgabe eines Übernahmeangebots („WpÜG-Angebotsverordnung“) durchgeführt. Das Angebot bezieht sich auf Aktien einer deutschen Gesellschaft und unterliegt den gesetzlichen Vorschriften der Bundesrepublik Deutschland über die Durchführung eines solchen Angebots. Nach den Angaben der Bieterin wird das Angebot nicht Gegenstand eines Prüf- oder Registrierungsverfahrens einer Aufsichtsbehörde außerhalb Deutschlands sein. Es wurde von keiner solchen
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Aufsichtsbehörde genehmigt oder empfohlen. SinnerSchrader-Aktionäre können daher auf die Anwendung anderer ausländischer Bestimmungen zum Schutz von Anlegern nicht vertrauen. SinnerSchrader-Aktionäre in den USA sollten nach den Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage beachten, dass in den USA und in jedem anderen Land, in dem ein solches Angebot rechtswidrig wäre, die Angebotsunterlage weder ein Angebot, Wertpapiere zu kaufen, noch die Aufforderung eines Angebotes, Wertpapiere zu verkaufen, darstellt. Nach den Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage wird das Übernahmeangebot weder direkt noch indirekt in den USA oder in die USA hinein, über den US-Postweg oder durch irgendein anderes Mittel des Handels mit dem Ausland oder zwischen den US-Bundestaaten (any means or instrumentality of foreign or interstate commerce) einschließlich Telekopie, Telex, Telefon, Email oder sonstiger Arten der elektronischen Kommunikation, noch über die Einrichtungen einer nationalen Wertpapierbörse (national securities exchange) durchgeführt. Weder ein Angebot, SinnerSchrader-Aktien zu kaufen noch eine Aufforderung, SinnerSchrader-Aktien zu verkaufen, dürfte über die oben genannten Mittel oder Einrichtungen in den USA, aus den USA heraus oder an Personen gemacht werden, die sich in den USA befinden oder dort ansässig sind. Dementsprechend dürften Exemplare der Angebotsunterlage sowie Exemplare anderer, sich auf das Übernahmeangebot beziehenden Dokumente und Materialien weder in den oder in die USA, noch an sich in den USA befindliche oder dort ansässige Personen über den Postweg oder sonst versendet, verteilt oder weitergeleitet werden. Einlieferungen von SinnerSchrader-Aktien in das Übernahmeangebot, denen eine Zuwiderhandlung der oben geschilderten Beschränkungen, direkt oder indirekt, zu Grunde liegt, seien ungültig. Die Einlieferung von SinnerSchrader-Aktien durch Personen, die sich in den USA befinden oder dort ansässig sind, sowie durch Agenten, Treuhänder oder sonstige ohne eigene Entscheidungsbefugnis handelnde Vertreter von Auftraggebern, die sich in den USA befinden oder dort ansässig sind, würden nicht angenommen. Der Begriff „USA“ schließe die Vereinigten Staaten von Amerika, ihre Territorien und Hoheitsgebiete im Ausland (territories and possessions), jeden Bundesstaat der USA sowie den District of Columbia ein. Obwohl die Bieterin eine unverbindliche englische Übersetzung der deutschen Angebotsunterlage veröffentlicht hat, ist nach den Angaben der Bieterin allein die deutsche Angebotsunterlage verbindlich. Die BaFin hat nach Angaben der Bieterin nur die deutsche Angebotsunterlage geprüft und ihre Veröffentlichung gestattet. 2.



Darlegungen der Bieterin zu den Hintergründen des Übernahmeangebots



Nach den Angaben der Bieterin beabsichtigt die Bieterin mit dem Vollzug des Angebots die Errichtung der Digitalagentur der ersten Wahl für die führenden Marken in Deutschland, Österreich und der Schweiz. Die zusammengeführten Geschäftsbereiche würden sich auf die Erbringung von hochwertigen digitalen Dienstleistungen für Unternehmen, die auf der Forbes Global 2000 Liste geführt werden und ihren Hauptsitz im deutschsprachigen Raum haben, sowie auf Tochtergesellschaften solcher Unternehmen fokussieren. Auf diese Weise sollen signifikante Umsatzsteigerun-
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gen erreicht werden, die über das hinausgehen, was die Accenture-Gruppe und die SinnerSchraderGruppe jeweils alleine erreichen könnten. Hinsichtlich der Einzelheiten zu den Hintergründen des Übernahmeangebots wird auf Ziffer 7 der Angebotsunterlage sowie auf Ziffer VII.1 dieser Stellungnahme verwiesen. 3.



Wesentlicher Inhalt des Übernahmeangebots



3.1



Angebotspreis und Annahmefristen



Die Bieterin bietet nach Maßgabe der Bestimmungen und Bedingungen der Angebotsunterlage allen SinnerSchrader-Aktionären an, ihre SinnerSchrader-Aktien (ISIN DE0005141907) einschließlich aller darin verbrieften Mitgliedschafts- und Nebenrechte, insbesondere der Gewinnanteilsberechtigung, die zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots bestehen, zu einem Angebotspreis von EUR 9,00 pro Aktie zu erwerben. Das Angebot ist auf den Erwerb der Kontrolle über SinnerSchrader gerichtet und damit ein freiwilliges öffentliches Übernahmeangebot im Sinne des WpÜG. Die Frist zur Annahme des Angebots („Annahmefrist“) endet vorbehaltlich der in Ziffer 4.4 der Angebotsunterlage dargestellten möglichen gesetzlichen Verlängerungen am 8. Mai 2017, 24.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main). Die weitere Annahmefrist gemäß § 16 Abs. 2 WpÜG für diejenigen SinnerSchrader-Aktionäre, die das Angebot nicht bis zum Ablauf der Annahmefrist angenommen haben, endet zwei Wochen nach Veröffentlichung des vorläufigen Ergebnisses des Übernahmeangebots durch die Bieterin gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpÜG („Weitere Annahmefrist“). Nach Angaben der Bieterin wird die Weitere Annahmefrist – vorbehaltlich einer möglichen gesetzlichen Verlängerung der Annahmefrist – voraussichtlich am 12. Mai 2017 beginnen und voraussichtlich am 26. Mai 2017, 24.00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) enden. Sinner Schrader-Aktien, hinsichtlich derer das Angebot in der Annahmefrist oder der Weiteren Annahmefrist angenommen wurde und die rechtzeitig in die ISIN DE000A2E42L7 bei der Clearstream Banking AG umgebucht worden sind, werden in der Angebotsunterlage und im Folgenden als die „Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien“ bezeichnet (vgl. dazu auch Ziffer 10.2 und 10.6 der Angebotsunterlage). Nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr angenommen werden, es sei denn, die Bieterin hält nach Durchführung des Angebots mindestens 95% des Grundkapitals von SinnerSchrader. In diesem Fall könnten SinnerSchrader-Aktionäre, die das Angebot noch nicht angenommen haben, das Angebot aufgrund des Andienungsrechts gemäß § 39c WpÜG innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist oder, falls die Bieterin ihren Verpflichtungen nach § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 oder Satz 2 WpÜG nicht nachkommt, nach der Veröffentlichung des Erreichens von 95% des stimmberechtigten Grundkapitals der SinnerSchrader Aktiengesellschaft annehmen (vgl. dazu auch Ziffer 13 (c) der Angebotsunterlage).
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Nach den Angaben der Bieterin können die Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien ab dem dritten Börsenhandelstag nach Veröffentlichung der Angebotsunterlage unter der ISIN DE000A2E42L7 im regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt werden. Der Handel mit den Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien im regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbörse wird mit Ablauf des letzten Tages der Weiteren Annahmefrist eingestellt. 3.2



Behördliche Genehmigungen und Verfahren



Ausweislich von Ziffer 9 der Angebotsunterlage bedarf der Erwerb der SinnerSchrader-Aktien im Rahmen des Übernahmeangebots und im Rahmen der in Ziffer 5.3 der Angebotsunterlage dargestellten Aktienkaufverträge (vgl. dazu auch Ziffer VI.1.2 dieser Stellungnahme) der Freigabe durch die zuständigen Kartellbehörden in Deutschland und Österreich. Nach den Angaben in der Angebotsunterlage hat die Bieterin die erforderlichen Anmeldungen am 21. Februar 2017 beim Bundeskartellamt und bei der österreichischen Bundeswettbewerbsbehörde eingereicht. Das Bundeskartellamt hat den Erwerb der SinnerSchrader-Aktien durch Schreiben vom 2. März 2017 freigegeben; die österreichische Bundeswettbewerbsbehörde durch Schreiben vom 22. März 2017. Die BaFin hat die Veröffentlichung der Angebotsunterlage nach Angaben der Bieterin am 24. März 2017 gestattet. 4.



Finanzierung des Übernahmeangebots



Nach den Angaben und Berechnungen der Bieterin in Ziffer 11 der Angebotsunterlage betragen die Kosten für den Erwerb aller derzeit ausgegebenen 11.542.764 SinnerSchrader-Aktien insgesamt EUR 107.039.873. Davon entfallen EUR 64.543.257 auf die 7.171.473 SinnerSchrader-Aktien, die die Bieterin im Rahmen der in Ziffer 5.3 der Angebotsunterlage dargestellten Aktienkaufverträge erworben hat. Im Zuge des Übernahmeangebots entfallen auf die Bieterin darüber hinaus zusätzliche Kosten in Höhe von maximal EUR 42.496.616, die die Bieterin als sog. „Angebotskosten“ bezeichnet. Die Angebotskosten setzen sich nach Angaben der Bieterin zusammen aus (i) dem theoretischen Gesamtpreis in Höhe von EUR 39.341.619 für den Erwerb derjenigen SinnerSchraderAktien, für die die Bieterin nicht bereits Aktienkaufverträge geschlossen hat, (ii) möglichen Kosten in Höhe von EUR 1.154.997 für den Erwerb von weiteren bis zu 128.333 SinnerSchrader-Aktien, bezüglich derer SinnerSchrader im Rahmen ihrer Aktienoptionsprogramme Aktienoptionen ausgegeben hat, die während der Angebotsfrist ausübbar sind (vgl. dazu Ziffer IV.2 dieser Stellungnahme), sowie (iii) den Transaktionskosten in Höhe von voraussichtlich bis zu EUR 2.000.000. Nach den Angaben der Bieterin ist die Finanzierung der Gesamtkosten sichergestellt, indem der Erwerb der SinnerSchrader-Aktien unter den Aktienkaufverträgen und unter dem Übernahmeangebot vollumfänglich aus bestehenden Barbeständen der Accenture-Gruppe finanziert wird. Die Accenture-Gruppe verfüge über ausreichende Barbestände und benötigte keine externe Finanzierung, um den Erwerb durchzuführen. Die erforderlichen Mittel der Bieterin seien durch ein Gesellschafterdarlehen von der Accenture Holding GmbH & Co. KG zur Verfügung gestellt worden. Das Gesellschafterdarlehen sei am 10. Februar 2017 abgeschlossen worden und habe keine bestimmte
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Laufzeit. Die Verzinsung unter dem Gesellschafterdarlehen werde auf Basis der 1-Monats London Inter-Bank Market Offer Rate (LIBOR) plus 15 Basispunkte ermittelt. Negative Zinsen würden unter dem Gesellschafterdarlehen nicht anfallen. Die Deutsche Bank AG, ein nach Angaben der Bieterin von ihr unabhängiges Wertpapierdienstleistungsunternehmen, hat der Bieterin zudem eine Finanzierungsbestätigung im Sinne des § 13 Abs. 1 Satz 2 WpÜG ausgestellt. Darin hat die Deutsche Bank AG schriftlich bestätigt, dass die Bieterin die notwendigen Maßnahmen getroffen hat, um sicherzustellen, dass die zur vollständigen Erfüllung ihrer Verpflichtungen im Rahmen des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Fälligkeit des Anspruchs auf den Angebotspreis nach den Angebotsbedingungen zur Verfügung stehen. Die Finanzierungsbestätigung ist der Angebotsunterlage als Anlage 2 beigefügt. 5.



Maßgeblichkeit der Angebotsunterlage



Für weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere in Bezug auf die Annahmefristen, die Annahme- und Durchführungsmodalitäten und die Rücktrittsrechte im Rahmen des Übernahmeangebots) werden die Aktionäre von SinnerSchrader auf die Ausführungen in den Ziffern 3 und 4, sowie 9 bis 14 der Angebotsunterlage verwiesen. Die vorstehenden Informationen fassen lediglich die in der Angebotsunterlage enthaltenen Informationen zusammen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Beschreibung des Angebots in dieser Stellungnahme keinen Anspruch auf Vollständigkeit erhebt und dass für den Inhalt und die Abwicklung des Übernahmeangebots allein die Bestimmungen der Angebotsunterlage maßgeblich sind. Jedem SinnerSchrader-Aktionär obliegt es in eigener Verantwortung, die Angebotsunterlage zur Kenntnis zu nehmen und die für ihn notwendigen Maßnahmen zu ergreifen. VI.



Art und Höhe der angebotenen Gegenleistung (§ 27 Abs. 1 Nr. 1 WpÜG)



Die Bieterin bietet als Gegenleistung im Sinne von § 11 Abs. 2 Satz 2 Nr. 4 WpÜG eine Geldleistung, den Angebotspreis, in Höhe von EUR 9,00 je SinnerSchrader-Aktie an. 1.



Mindestangebotspreis nach WpÜG



Soweit Vorstand und Aufsichtsrat in der Lage sind, dies aufgrund der ihnen zur Verfügung stehenden Informationen zu beurteilen, erfüllt der Angebotspreis je SinnerSchrader-Aktie die Bestimmungen des § 31 Abs. 1 und 7 WpÜG i. V. m. den §§ 3 ff. WpÜG-Angebotsverordnung über den gesetzlichen Mindestpreis, der sich nach dem höheren der beiden nachfolgend dargestellten Schwellenwerte bemisst: 1.1



Börsenkurs



Nach § 5 WpÜG-Angebotsverordnung muss bei einem freiwilligen öffentlichen Übernahmeangebot gemäß §§ 29 ff. WpÜG die Gegenleistung mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inländischen Börsenkurs der jeweiligen Aktie während der letzten drei Monate vor der Veröffentli-
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chung der Entscheidung zur Abgabe des Übernahmeangebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG entsprechen („Drei-Monats-Durchschnittskurs“), die am 20. Februar 2017 erfolgt ist. Der von der BaFin bestimmte, und der Bieterin von der BaFin angabegemäß mitgeteilte Drei-MonatsDurchschnittskurs gemäß § 5 WpÜG-Angebotsverordnung zum Stichtag 19. Februar 2017 betrug EUR 6,88 je SinnerSchrader-Aktie. Der Angebotspreis enthält damit einen Aufschlag von EUR 2,12 bzw. rund 30,81% auf den Drei-Monats-Durchschnittskurs und entspricht damit dieser gesetzlichen Vorgabe. 1.2



Vorerwerbe; Wertpapiergeschäfte der Bieterin



Nach § 4 WpÜG-Angebotsverordnung muss die Gegenleistung bei einem freiwilligen öffentlichen Übernahmeangebot gemäß den §§ 29 ff. WpÜG weiterhin mindestens dem Wert der höchsten von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Person im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG oder deren Tochterunternehmen innerhalb der letzten sechs Monate vor der Veröffentlichung der Angebotsunterlage (hier der 27. März 2017) nach § 14 Abs. 2 Satz 1 WpÜG gewährten oder vereinbarten Gegenleistung entsprechen. Nach den Angaben der Bieterin in Ziffer 5.3 (a) der Angebotsunterlage, hat sie am 20. Februar 2017 Aktienkauf- und übertragungsverträge („Aktienkaufverträge“) mit mehreren Aktionären von SinnerSchrader über insgesamt 7.171.473 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 62,13% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) geschlossen. Zu diesen Aktionären gehören u.a. der derzeitige Vorstandsvorsitzende von SinnerSchrader, Matthias Schrader, der derzeitige Finanzvorstand von SinnerSchrader, Thomas Dyckhoff, sowie SinnerSchrader selbst, die die von ihr derzeit gehaltenen 283.042 eigenen Aktien an die Bieterin veräußert hat (vgl. dazu auch Ziffer IV.2 dieser Stellungnahme). Nachfolgend wird die in Ziffer 5.3 (a) der Angebotsunterlage enthaltene Übersicht aller zwischen der Bieterin und Aktionären abgeschlossenen Aktienkaufverträge widergegeben: Abgebender Aktionär



Anzahl der SinnerSchrader-Aktien



Anteil am Grundkapital (in %, gerundet)



Matthias Schrader



2.588.399



22,42%



Oliver Sinner



1.174.208



10,17%



Dr. Katrin Pistorius



40.589



0,35%



Michael Herz



573.750



4,97%



Wolfgang Herz



573.750



4,97%



Thomas Dyckhoff



109.950



0,95%



Kathrin Dyckhoff



40.508



0,35%



Dr. Markus Conrad



45.000



0,39%



Detlef Wichmann



105.000



0,91%



Christine Wichmann



105.000



0.91%



Frank Petmecky



114.280



0,99%



Christine Petmecky



110.000



0,95%
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Lisa Petmecky



92.500



0,80%



Emma Petmecky



92.500



0,80%



1.110.616



9,62%



12.381



0,11%



283.042



2,45%



7.171.473



62,13%



Internationale Kapitalanlagegesellschaft mbH Lena Schrader SinnerSchrader sellschaft GESAMT



Aktienge-



In den Aktienkaufverträgen haben sich die jeweiligen Aktionäre verpflichtet, ihre jeweiligen Beteiligungen an die Bieterin zu übertragen. Der vereinbarte Kaufpreis beträgt nach den Angaben der Bieterin in Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage in allen Fällen EUR 9,00 je SinnerSchrader-Aktie und entspricht somit dem Angebotspreis in der Angebotsunterlage. Die Aktienkaufverträge standen unter dem Vorbehalt der fusionskontrollrechtlichen Freigaben durch die Kartellbehörden in Deutschland und Österreich, die am 2. März 2017 bzw. am 22. März 2017 erfolgt sind. Der Vollzug der Aktienkaufverträge steht nicht unter dem Vorbehalt des Vollzugs des Übernahmeangebots. Nach den Angaben der Bieterin wurden die Aktienkaufverträge – mit Ausnahme des Aktienkaufvertrags mit SinnerSchrader (dazu sogleich) – am 4. April 2017 vollzogen. Die Vertragskonditionen des Aktienkaufvertrags mit SinnerSchrader hinsichtlich des Verkaufs und der Übertragung der von SinnerSchrader gehaltenen 283.042 eigenen Aktien entsprechen im Wesentlichen den übrigen Aktienkaufverträgen mit der Ausnahme, dass der Vollzug des Aktienkaufvertrags zusätzlich unter der aufschiebenden Bedingung steht, dass Vorstand und Aufsichtsrat in dieser Stellungnahme bestätigen, dass sie das Übernahmeangebot unterstützen und empfehlen, es anzunehmen. Aus den in dieser Stellungnahme genannten Gründen unterstützen Vorstand und Aufsichtsrat das Übernahmeangebot nachdrücklich und empfehlen den SinnerSchrader-Aktionären das Übernahmeangebot anzunehmen. Der Vollzug des Aktienkaufvertrags über die eigenen Aktien von SinnerSchrader wird somit voraussichtlich am 10. April 2017 erfolgen. In dem Aktienkaufvertrag mit Matthias Schrader, dem derzeitigen Vorstandsvorsitzenden, hat sich dieser verpflichtet, einen Betrag in Höhe von EUR 3.700.000 des Kaufpreises in Aktien von Accenture zu reinvestieren, die im freien Handel zum Marktpreis erworben werden, und diese Reinvestition einer sog. Lock-Up Vereinbarung zu unterwerfen. Dreißig Prozent dieser Aktien werden am 1. April 2019 zugunsten von Matthias Schrader freigegeben, weitere dreißig Prozent am 1. April 2020 und die verbleibenden vierzig Prozent am 1. April 2021 Abgesehen vom Abschluss der vorstehend aufgeführten Aktienkaufverträge haben weder die Bieterin noch die mit ihr gemeinsam handelnden Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG oder deren Tochterunternehmen nach eigenen Angaben innerhalb der letzten sechs Monate vor Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Übernahmeangebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1 WpÜG am 20. Februar 2017 und seit dem 20. Februar 2017 bis zur Veröffentlichung der Angebotsunterlage SinnerSchrader-Aktien an der Börse oder außerbörslich erworben oder Vereinbarungen über den Erwerb von SinnerSchrader-Aktien abgeschlossen.
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Unter diesen Gegebenheiten beträgt der nach § 4 WpÜG-Angebotsverordnung als Gegenleistung für die SinnerSchrader-Aktien mindestens anzubietende Kaufpreis EUR 9,00 je SinnerSchraderAktie. Der von der Bieterin angebotene Angebotspreis je SinnerSchrader-Aktie entspricht damit den gesetzlichen Anforderungen nach § 4 WpÜG-Angebotsverordnung. 1.3



Parallelerwerbe



Nach den Angaben in der Angebotsunterlage behält sich die Bieterin vor, während der Annahmefrist und der Weiteren Annahmefrist direkt oder über mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterunternehmen außerhalb des Übernahmeangebots weitere SinnerSchrader-Aktien zu erwerben. Solche Erwerbe sind von der Bieterin gemäß §§ 23 Abs. 2, 14 Abs. 3 Satz 1 WpÜG durch Bekanntgabe im Internet und im Bundesanzeiger zu veröffentlichen. Vorstand und Aufsichtsrat haben zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme keine Kenntnis von solchen Parallelerwerben der Bieterin. Sollte die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterunternehmen nach Veröffentlichung der Angebotsunterlage und vor der Veröffentlichung des vorläufigen Ergebnisses des Übernahmeangebots durch die Bieterin gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpÜG SinnerSchrader-Aktien erwerben und hierfür wertmäßig eine höhere als die im Angebot genannte Gegenleistung gewähren oder vereinbaren, erhöht sich die den SinnerSchrader-Aktionären geschuldete Gegenleistung wertmäßig um den Unterschiedsbetrag. 2.



Bewertung des Angebotspreises durch Vorstand und Aufsichtsrat



Vorstand und Aufsichtsrat haben sich eingehend mit der Frage der Angemessenheit der Höhe des Angebotspreises der Bieterin für die SinnerSchrader-Aktien befasst. 2.1



Fairness Opinion



SinnerSchrader hat die M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, Hamburg („Warburg“) beauftragt, eine Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises aus finanzieller Sicht (sogenannte „Fairness Opinion“) vorzunehmen. Warburg hat die von ihr durchgeführte Analyse dem Vorstand und dem Aufsichtsrat am 3. April 2017 übermittelt und erläutert. In ihrer Analyse gelangt Warburg zu dem Ergebnis, dass vorbehaltlich der darin enthaltenen Annahmen zum Zeitpunkt der Abgabe der Fairness Opinion der Angebotspreis der Bieterin für die SinnerSchrader-Aktionäre aus finanzieller Sicht fair und angemessen ist. Die Fairness Opinion von Warburg ist dieser Stellungnahme als Anlage 1 beigefügt. Im Rahmen ihrer Beurteilung des Angebotspreises der Bieterin hat Warburg eine Reihe von Finanzanalysen vorgenommen, wie sie in vergleichbaren Kapitalmarkttransaktionen durchgeführt werden und angemessen erschienen, um Vorstand und Aufsichtsrat eine tragfähige Grundlage für eine Einschätzung der Höhe des Angebotspreises aus finanzieller Sicht zu verschaffen. Dabei hat Warburg eine Reihe von Faktoren, Annahmen, Vorgehensweisen, Einschränkungen und Wertungen zugrunde gelegt, die in der Fairness Opinion beschrieben sind. Unter anderem beruhen die
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Analysen von Warburg auf den öffentlich zugänglichen Geschäfts- und Quartalsberichten, sowie den Planungen von SinnerSchrader für das Geschäftsjahr 2016/2017, einem historischen Plan-/IstVergleich der letzten drei Geschäftsjahre und den aktuellen Geschäftszahlen des laufenden Geschäftsjahres 2016/2017, die Warburg zugänglich gemacht wurden. Des weiteren hat Warburg den Angebotspreis mit bestimmten historischen Börsenkursen und der allgemeinen Börsenkursentwicklung von SinnerSchrader sowie mit der Entwicklung der Börsenkurse ausgewählter anderer börsennotierter Unternehmen verglichen, Empfehlungen und Kursziele von Aktienanalysten geprüft und analysiert, diverse Finanzkennzahlen von SinnerSchrader mit denen anderer börsennotierter Unternehmen aus derselben Branche verglichen und ausgewählte Transaktionen aus der Branche ausgewertet. Schließlich wurde eine Discounted Cash Flow-Bewertung durchgeführt. Diese Bewertungen ergaben einen inneren Wert je SinnerSchrader-Aktie, der relativ deutlich unter dem von der Bieterin gebotenen Angebotspreis liegt. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Fairness Opinion von Warburg unter bestimmten Annahmen und Vorbehalten abgegeben wurde. Warburg ist im Zusammenhang mit dem Übernahmeangebot der Bieterin als Finanzberater von SinnerSchrader tätig. Für die von Warburg in diesem Zusammenhang erbrachten Dienstleistungen erhält Warburg von SinnerSchrader ein marktübliches Honorar. Möglicherweise wird Warburg auch zukünftig solche Dienstleistungen erbringen, die Warburg mit marktüblichen Honoraren entgolten werden. Gegenwärtig ist Warburg weder für die Bieterin noch für ein mit der Bieterin verbundenes Unternehmen tätig. 2.2



Vergleich mit historischen Börsenkursen



Der Schlusskurs der SinnerSchrader-Aktie im XETRA Handel der Frankfurter Wertpapierbörse am 17. Februar 2017, dem letzten Handelstag vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin 1 zur Abgabe des Übernahmeangebots am 20. Februar 2017 betrug EUR 7,95. Der Angebotspreis enthält somit einen Aufschlag von EUR 1,05 bzw. rund 13,2% auf diesen Kurs. Der Angebotspreis in Höhe von EUR 9,00 beinhaltet eine Prämie in Höhe von EUR 2,12 bzw. rund 30,81% auf den nach Angaben der Bieterin von der BaFin festgestellten Drei-MonatsDurchschnittskurs vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Übernahmeangebots, der EUR 6,88 betrug. Gemessen am gewichteten Sechs-Monats-Durchschnittskurs der SinnerSchrader-Aktie vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Übernahmeangebots, der EUR 6,51 betrug, beinhaltet der Angebotspreis eine Prämie in Höhe von EUR 2,49 bzw. rund 38,25%. 1



Quelle: http://www.boerse-frankfurt.de/aktie/kurshistorie/SinnerSchrader-Aktie/FSE/17.2.2017_17.2. 2017#Kurshistorie
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2.3



Angemessenheit des Angebotspreises



Auf Grundlage der vorgenannten Ausführungen und unter Berücksichtigung der Fairness Opinion von Warburg, deren Annahmen und Analysen soweit möglich von Vorstand und Aufsichtsrat überprüft wurden und deren Wertungen sich Vorstand und Aufsichtsrat zu eigen machen, halten Vorstand und Aufsichtsrat nach eingehender unternehmensinterner Prüfung und umfassender Beratung sowie nach Abwägung sämtlicher Gesamtumstände den Angebotspreis aus den folgenden weiteren Gründen für angemessen: •



Der von der Bieterin angebotene Angebotspreis erfüllt die gesetzlichen Vorgaben nach § 31 Abs. 1 und 7 WpÜG i. V. m. den §§ 3 ff. WpÜG-Angebotsverordnung.



•



Der Angebotspreis reflektiert nach Überzeugung von Vorstand und Aufsichtsrat sowohl den aktuellen inneren Wert der SinnerSchrader-Aktie als auch die Entwicklungsmöglichkeiten von SinnerSchrader. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass der gegenwärtige, etwas über dem Niveau des Angebotspreises notierende, Börsenkurs der SinnerSchrader-Aktie im Wesentlichen dadurch beeinflusst sein dürfte, dass die Bieterin das Übernahmeangebot mit einem Angebotspreis von EUR 9,00 pro SinnerSchrader-Aktie angekündigt und veröffentlicht hat.



•



Die Attraktivität des gebotenen Angebotspreises zeigt sich aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat bei einem Vergleich mit den Kurszielen der SinnerSchrader-Aktie zwischen EUR 7,50 bis EUR 8,00, die von verschiedenen Analysten vor der Veröffentlichung der Übernahmeabsicht der Bieterin ausgegeben wurden. Auch nach Ankündigung des Übernahmeangebots haben die Analysten ihre Kursziele beibehalten, was nach Ansicht von Vorstand und Aufsichtsrat ebenfalls für die Angemessenheit des Angebotspreises spricht.



•



Mit Abschluss der in Ziffer IV.2 dieser Stellungnahme dargestellten Aktienkaufverträge haben mehrere Aktionäre von SinnerSchrader, darunter die Gründungsgesellschafter von SinnerSchrader, die Herren Matthias Schrader und Oliver Sinner, der Finanzvorstand von SinnerSchrader, Herr Thomas Dyckhoff, vor Veröffentlichung der Übernahmeabsicht durch die Bieterin ihre Beteiligungen in Höhe von insgesamt 6.888.431 SinnerSchrader-Aktien (ca. 59,68% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) an die Bieterin verkauft. Der freien Entscheidung dieser Aktionäre von SinnerSchrader, der Bieterin ihre jeweiligen Beteiligungen zu einem dem Angebotspreis entsprechenden Kaufpreis von EUR 9,00 zu verkaufen, kommt aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat eine erhebliche Indizwirkung für die Angemessenheit des Angebotspreises zu.
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VII.



Von der Bieterin mit dem Übernahmeangebot verfolgte Ziele und voraussichtliche Folgen eines erfolgreichen Angebots für die Zielgesellschaft, die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschäftigungsbedingungen und die Standorte der Zielgesellschaft (§ 27 Abs. 1 Nr. 2 und Nr. 3 WpÜG)



Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage unter Ziffer 7.3, im Anschluss an eine mit SinnerSchrader abgeschlossene Zusammenschlussvereinbarung (vgl. dazu sogleich Ziffer VII.1), ihre Absichten im Hinblick auf SinnerSchrader und die wesentlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots für SinnerSchrader, ihre Arbeitnehmer und deren Vertretungen, die Beschäftigungsbedingungen und die Standorte von SinnerSchrader dargestellt. Nach den Angaben der Bieterin teilen die in der Angebotsunterlage unter Ziffer 5.4 aufgeführten weiteren Kontrollerwerber diese Absichten der Bieterin. 1.



Zusammenschlussvereinbarung mit der Zielgesellschaft; Hintergründe



Nachdem die Bieterin mit einem Teil der verkaufenden Aktionäre weitgehend Einigkeit über den Inhalt der in Ziffer VI. 1.2 näher beschriebenen Aktienkaufverträge erzielt hatte, fanden erste Gespräche zwischen dem Vorstand und Vertretern von Accenture über den Inhalt einer Zusammenschlussvereinbarung statt. Auf der Grundlage dieser Gespräche über die strategischen Absichten von Accenture und die Eckpunkte des Übernahmeangebots gelangten Vorstand und Aufsichtsrat zu einer ersten positiven Einschätzung der mit dem Zusammenschluss der Geschäftsaktivitäten der SinnerSchrader- und der Accenture-Gruppe verbundenen Chancen für SinnerSchrader, ihre Aktionäre, Mitarbeiter und Kunden. Vor diesem Hintergrund schlossen SinnerSchrader, die Bieterin und die Accenture Holding GmbH & Co. KG (zusammen die „Parteien“) am 20. Februar 2017 eine Zusammenschlussvereinbarung (Business Combination Agreement, „Zusammenschlussvereinbarung“). Darin haben die Parteien die wichtigsten Bestimmungen des Übernahmeangebots sowie ihr gegenseitiges Verständnis im Hinblick auf das Zusammenschlussvorhaben, die künftige organisatorische und Corporate Governance-Struktur von SinnerSchrader und die mit dem Zusammenschluss verfolgte Geschäftsstrategie festgehalten. Außerdem wurden die mit dem Zusammenschlussvorhaben und dem Übernahmeangebot verfolgten Ziele und Absichten im Hinblick auf (i) SinnerSchrader, (ii) ihre Mitarbeiter und deren Arbeitnehmervertretungen, (iii) die Beschäftigungsbedingungen und (iv) die Standorte von SinnerSchrader und ihre Tochtergesellschaften und deren Mitarbeiter fixiert. Dabei wurden wesentliche Interessen von SinnerSchrader und ihren Mitarbeitern berücksichtigt. 1.1



Wirtschaftliche und strategische Grundlagen der Übernahme



Wie auch in Ziffer 7.1 der Angebotsunterlage ausgeführt, beabsichtigen die Parteien die Errichtung der Digitalagentur der ersten Wahl für die führenden Marken in Deutschland, Österreich und der Schweiz. Die zusammengeführten Geschäftsbereiche werden sich auf die Erbringung von hochwertigen digitalen Dienstleistungen für Unternehmen, die auf der Forbes Global 2000 Liste geführt werden und ihren Hauptsitz im deutschsprachigen Raum haben, sowie auf Tochtergesellschaften
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solcher Unternehmen fokussieren. Mit dieser Vorgehensweise sollen signifikante Ertragssteigerungen erreicht werden, die über das hinausgehen, was die Accenture-Gruppe und die SinnerSchraderGruppe jeweils alleine erreichen könnten. Die bei SinnerSchrader etablierte digitale Kultur und die bewährte studiobasierte Arbeitsweise ermöglichen eine kreative und interdisziplinäre Führung des Geschäftsbetriebs und haben maßgeblich zum bisherigen Erfolg von SinnerSchrader beigetragen. Dementsprechend sollen die digitale Kultur und die studiobasierte Arbeitsweise erhalten und weiter gefördert werden. In Anerkennung dieses Umstands beabsichtigen die Parteien die vorhandene Kultur durch den Ausbau des bestehenden Studionetzwerks weiter zu stärken und langfristig fortzuführen (vgl. dazu auch Ziffer VII.3 dieser Stellungnahme). Die Parteien sind in der Zusammenschlussvereinbarung übereingekommen, dass SinnerSchrader auch nach Durchführung des Übernahmeangebots ihre rechtliche Eigenständigkeit, Rechtsform und Firma zunächst behält, was aus Sicht der Bieterin und von SinnerSchrader eine reibungslose Zusammenführung von SinnerSchrader und der Accenture-Gruppe fördern wird (vgl. dazu auch Ziffer VII.1.5, VII.2 und VII.6 dieser Stellungnahme). In der Zusammenschlussvereinbarung wird zudem ebenfalls deutlich zum Ausdruck gebracht, dass die SinnerSchrader-Gruppe ihren Mitarbeitern weiterhin einen attraktiven Arbeitsplatz bieten muss. Es ist deshalb nicht beabsichtigt, aufgrund des Übernahmeangebots Arbeitsverhältnisse mit Mitarbeitern der SinnerSchrader-Gruppe zu kündigen oder die Beschäftigungsbedingungen zum Nachteil der Mitarbeiter der SinnerSchrader-Gruppe zu verändern. Es ist im Gegenteil das Ziel, dass die Mitarbeiter in der ersten Phase der Integration in ihren derzeitigen Karriere- und Vergütungsmodellen verbleiben. Zu einem späteren Zeitpunkt soll dann eine Überleitung auf geeignete Karriere- und Vergütungsmodelle innerhalb der Accenture-Gruppe erfolgen, die speziell für die Arbeitsumgebung einer Digitalagentur entwickelt wurden und aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat für die Mitarbeiter der SinnerSchrader-Gruppe attraktiv sein werden (vgl. dazu auch Ziffer VII.4 dieser Stellungnahme). Vor diesem Hintergrund begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin und die AccentureGruppe sich als verlässlicher, langfristiger und strategischer Partner für die SinnerSchrader-Gruppe anbieten. Die Zusammenführung ihrer Geschäftsaktivitäten wird es SinnerSchrader und der Bieterin ermöglichen, die individuellen Stärken der SinnerSchrader-Gruppe mit denjenigen der Accenture-Gruppe zum gemeinsamen Vorteil beider Partner zu kombinieren und für sich zu nutzen. Die Accenture-Gruppe, die hinter der Bieterin steht, zeichnet sich als ein weltweit agierendes Dienstleistungsunternehmen aus, das jahrzehntelange Erfahrungen in den verschiedensten Aspekten der Unternehmensberatung besitzt. Zuletzt baute die Accenture-Gruppe ihre Geschäftsfelder mit der Unternehmenssparte „Accenture Interactive“ in dem für SinnerSchrader besonders relevanten Bereich der digitalen Dienstleistungen wie z.B. Marketing (E-Commerce) aus. Die Weiterentwicklung und Integration von SinnerSchrader als Anbieter von maßgeschneiderten IT-Konzepten und Lösungen für die digitale Vermarktung, ist für Accenture ein strategisch wichtiger Schritt auf dem Weg zum digitalen Full-Service Dienstleister.
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Vorstand und Aufsichtsrat erwarten, dass SinnerSchrader durch den Zusammenschluss mit der Bieterin Zugang zum beeindruckenden internationalen Netzwerk der Accenture-Gruppe erhält, vor allem im Hinblick auf ihre etablierten Kundenbeziehungen zu den Forbes Global 2000 Unternehmen im In- und Ausland. Durch die Unterstützung der Accenture-Gruppe sollte SinnerSchrader zukunftsträchtige Digital-Konzepte schneller (weiter) entwickeln und umsetzen können. Zudem wird sich SinnerSchrader als Teil eines international erfolgreichen Großkonzerns noch breiter aufstellen können. Vorstand und Aufsichtsrat erwarten, dass die Weiterentwicklung von SinnerSchrader zum Dienstleister der Wahl für Großkunden durch die Übernahme beschleunigt wird. Für die Mitarbeiter und Kunden von SinnerSchrader bietet der Zusammenschluss deshalb eine große und langfristige Chance. Vorstand und Aufsichtsrat erwarten durch die strategische Partnerschaft mit und die Integration in die Accenture-Gruppe den Ausbau von Kundenbeziehungen, die Steigerung von Kapazitäten und den effizienteren Einsatz von Ressourcen. Gerade in einem internationalen und kompetitiven Umfeld, geprägt durch (digitale) Strategieberatungen, IT-Integratoren und hauseigene „digitalen Fabriken“ von Großunternehmen, bietet der Zusammenschluss mit der Accenture-Gruppe eine ausgezeichnete Basis auch zukünftig als führende deutsche Digitalagentur am zu Markt bestehen. Nach Ansicht von Vorstand und Aufsichtsrat wird SinnerSchrader auch von den Finanzierungsmöglichkeiten der Accenture-Gruppe und dem Zugang zu den Ressourcen und Technologien der Accenture-Gruppe profitieren und so ihren kreativen Vorsprung gegenüber Wettbewerbern längerfristig sichern können. Vorstand und Aufsichtsrat sind im Ergebnis davon überzeugt, dass ein erfolgreiches Angebot der Bieterin für langfristige Stabilität und Wachstum bei SinnerSchrader sorgen wird und daher im Interesse des Unternehmens sowie seiner Mitarbeiter und Kunden ist. 1.2



Wesentliche Angebotsbedingungen



Die Bieterin hat sich in der Zusammenschlussvereinbarung zur Abgabe des vorliegenden Angebots zu den in der Angebotsunterlage ausgeführten Konditionen verpflichtet. Dazu zählen insbesondere ein Angebotspreis von EUR 9,00, eine anfängliche Annahmefrist von sechs Wochen sowie die Verpflichtung, die Vollzugsbedingungen des Angebots auf die fusionskontrollrechtlichen Freigaben in Deutschland und Österreich zu beschränken. 1.3



Unterstützung des Angebots



Im Gegenzug hat sich SinnerSchrader in der Zusammenschlussvereinbarung verpflichtet, im Rahmen des gesetzlich Zulässigen darauf hinzuwirken, dass Vorstand und Aufsichtsrat das Angebot vorbehaltlich geltenden Rechts und der eigenen Treuepflichten unterstützen und die Annahme des Angebots in ihren jeweiligen Stellungnahmen gemäß § 27 Abs. 1 WpÜG empfehlen. Diese Unterstützung und Empfehlung ist jedoch abhängig von bestimmten, in der Zusammenschlussvereinbarung vereinbarten Bedingungen:
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•



Die in der veröffentlichten Angebotsunterlage aufgeführten Konditionen des Übernahmeangebots dürfen nicht zum Nachteil von SinnerSchrader oder ihren Aktionären von den in der Zusammenschlussvereinbarung vereinbarten Konditionen zum Angebotspreis und den Vollzugsbedingungen abweichen und die Finanzierung des Angebots muss durch eine Finanzierungsbestätigung in Sicht von § 13 Abs. 1 WpÜG bestätigt werden. Beide Voraussetzungen sind inzwischen von der Bieterin zur Zufriedenheit von Vorstand und Aufsichtsrat erfüllt worden.



•



Warburg hat in einer sog. Fairness Opinion bestätigt, dass der Angebotspreis aus finanzieller Sicht angemessen ist. Eine solche Bestätigung liegt Vorstand und Aufsichtsrat inzwischen vor (vgl. Ziffer VI.2.1 dieser Stellungnahme).



•



Es darf kein höheres, rechtsverbindliches konkurrierendes Angebot eines Dritten geben, das Vorstand und Aufsichtsrat aus Sicht von SinnerSchrader, ihrer Aktionäre und Stakeholder für vorzugswürdig halten, vorausgesetzt SinnerSchrader hat die Bieterin von einem solchen konkurrierenden Angebot informiert und die Bieterin hat innerhalb von zehn Werktagen ihr Angebot nicht in einer Art und Weise nachgebessert, dass ihr Angebot nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat wenigstens gleichwertig, wenn nicht besser, als das konkurrierende Angebot des Dritten ist. In einem solchen Fall ist SinnerSchrader zudem berechtigt, die Zusammenschlussvereinbarung zu kündigen.



•



Es liegen keine Umstände vor, die nach vernünftigem und pflichtgemäßem Ermessen des Vorstands und/oder des Aufsichtsrats bewirken würden, dass Vorstand und/oder Aufsichtsrat durch die Unterstützung und Empfehlung des Übernahmeangebots gegen ihre Organpflichten, insbesondere ihre aktienrechtlichen Treue- und Sorgfaltspflichten, verstoßen würden.



Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme haben Vorstand und Aufsichtsrat keine Kenntnis von der Absicht eines Dritten, ein konkurrierendes Übernahmeangebot für SinnerSchrader abzugeben. In diesem Zusammenhang machen Vorstand und Aufsichtsrat darauf aufmerksam, dass nach ihrer Einschätzung nur eine relativ geringe Wahrscheinlichkeit besteht, dass ein Dritter ein konkurrierendes Übernahmeangebot für SinnerSchrader abgeben wird. Dies ist darauf zurückzuführen, dass zahlreiche Aktionäre von SinnerSchrader vor Veröffentlichung der Übernahmeabsicht durch die Bieterin bereits Aktienkaufverträge über ihre Beteiligungen in Höhe von insgesamt 7.171.473 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 62,13% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) mit der Bieterin abgeschlossen haben. In Bezug auf insgesamt 6.888.431 SinnerSchrader-Aktien (dies entspricht ca. 59,68% des Grundkapitals und der Stimmrechte von SinnerSchrader) wurden diese Aktienkaufverträge am 4. April 2017 auch bereits vollzogen und die SinnerSchrader-Aktien auf die Bieterin übertragen (vgl. dazu auch Ziffer III.1.2 und VI.1.2 dieser Stellungnahme).
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1.4



Gewöhnlicher Geschäftsbetrieb



SinnerSchrader hat sich in der Zusammenschlussvereinbarung ferner im Rahmen des gesetzlich Zulässigen verpflichtet, (i) davon abzusehen und dafür zu sorgen, dass ihre Tochtergesellschaften (einschließlich der Mitglieder ihrer Vertretungsorgane) ebenfalls davon absehen, Maßnahmen oder Schritte einzuleiten, die sich nachteilig auf den Erfolg des rechtzeitigen Vollzugs des Übernahmeangebots oder die Absichten der Bieterin auswirken könnten, und (ii) ihren gewöhnlichen Geschäftsbetrieb im Wesentlichen in Übereinstimmung mit der bisherigen Übung fortzuführen. Die vorstehende Zusage von SinnerSchrader gilt jedoch nur unter dem Vorbehalt, dass (i) sie die Mitglieder der SinnerSchrader-Gruppe nicht darin hindert, Verpflichtungen zu erfüllen, die sie bereits vor Unterzeichnung der Zusammenschlussvereinbarung eingegangen sind, (ii) keine sonstigen Umstände vorliegen, die nach vernünftigem und pflichtgemäßem Ermessen des Vorstands und/oder des Aufsichtsrats bewirken würden, dass die Mitglieder des Vorstands und/oder Aufsichtsrats ihre Pflichten im Rahmen der anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen verletzen, einschließlich der Sorgfalts- und Treuepflichten der Vorstands- und/oder Aufsichtsratsmitglieder gegenüber der Zielgesellschaft, einschließlich ihrer Pflichten gemäß §§ 27 und 33 WpÜG und §§ 76, 93 und 116 AktG und (iii) kein besseres Angebot von einem Dritten vorliegt; in diesem Fall ist die Bieterin berechtigt, das Übernahmeangebot anzupassen. 1.5



Stufenweise Integration



Die Parteien haben in der Zusammenschlussvereinbarung ferner ihr gemeinsames Verständnis einer stufen- bzw. phasenweisen Integration der SinnerSchrader-Gruppe in die Accenture-Gruppe niedergelegt. In der ersten Phase nach Vollzug des Übernahmeangebots soll die SinnerSchrader-Gruppe als eigenständige Digitalagentur unter den bisher entwickelten und am Markt bekannten Marken operieren. Zugleich beabsichtigen die Parteien, durch systematische Kooperation neue Marktpotenziale zu ermitteln und die anvisierte Zielgruppe zukünftiger (Groß-)Kunden auf den Zusammenschluss aufmerksam zu machen. Unabhängig vom Abschluss eines Beherrschungsvertrags oder der Durchführung eines Squeeze-Outs gehen die Parteien der Zusammenschlussvereinbarung davon aus, dass diese erste Phase bis zum September 2018 andauern wird. Die zweite Phase sieht eine engere Eingliederung der SinnerSchrader-Gruppe in die AccentureGruppe vor und beginnt nach Abschluss eines Beherrschungsvertrags oder der Durchführung eines sog. Squeeze-out. In dieser Phase beabsichtigt die Bieterin, die SinnerSchrader-Gruppe als eigenständige Digitalagentur weiter in das Unternehmenssegment Accenture Interactive zu integrieren, in dem die Accenture-Gruppe ihre digitale Expertise bündelt. Die einzelnen Gesellschaften und Marken der SinnerSchrader-Gruppe sollen in dieser Phase der Integration allerdings weiterhin selbstständig fortgeführt werden, wobei es unter Umständen zu einer Umwandlung von SinnerSchrader in eine andere Rechtsform oder im Hinblick auf Tochtergesellschaften ohne Geschäftsbetrieb zu sonstigen Maßnahmen der Umstrukturierung oder Reorganisation kommen kann. Weiter-
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hin ist beabsichtigt, die Überführung der Marken der Sinner-Schrader Gruppe in die Accenture Interactive vorzubereiten und das bisherige Studio-Netzwerk weiter zu fördern. Die Parteien erwarten, dass diese Phase zumindest bis September 2019 andauern wird. In der dritten und letzten Integrationsphase erwarten die Parteien, dass SinnerSchrader in einer voll integrierten Accenture Interactive Organisation aufgeht, mit einer flächendeckenden Marktabdeckung und einem homogenen Markenauftritt in der deutschsprachigen Region. 1.6



Absichten im Hinblick auf die künftige Geschäftstätigkeit und Zusammenarbeit



Weitere Einzelheiten zu den in der Zusammenschlussvereinbarung festgehaltenen Absichten der Bieterin bezüglich der künftigen Geschäftstätigkeit von SinnerSchrader und der Zusammenarbeit mit der Bieterin, der Mitarbeiter von SinnerSchrader, deren Arbeitnehmervertretungen und Beschäftigungsbedingungen, der Standorte der SinnerSchrader-Gruppe und möglicher späterer Strukturmaßnahmen finden sich in Ziffer VII.2 bis VII.6 dieser Stellungnahme. 1.7



Laufzeit



Die Zusammenschlussvereinbarung endet (i) 48 Monate nach Ende der Annahmefrist für das Übernahmeangebot (voraussichtlich am 8. Mai 2021) oder (ii) in dem Zeitpunkt, in dem die Bieterin 100% der Aktien von SinnerSchrader hält, je nachdem, welches dieser Ereignisse zuerst eintritt. Darüber hinaus räumt die Zusammenschlussvereinbarung jeder Partei unter bestimmten festgelegten Umständen Kündigungsrechte ein. 2.



Künftige Geschäftstätigkeit; Vermögen und zukünftige Verpflichtungen der Zielgesellschaft



Wie in der Zusammenschlussvereinbarung vereinbart hat die Bieterin in Ziffer 7.3 (a) der Angebotsunterlage ihre Absicht bestätigt, dass SinnerSchrader als eigenständige, aber mit der Accenture-Gruppe verbundene Organisation so agieren soll, dass ihre digitale Kultur und ihre studiobasierte Arbeitsweise erhalten und gefördert werden. Die Bieterin und SinnerSchrader sehen gemeinsam die Notwendigkeit, sich bei der Zusammenführung der Geschäftsaktivitäten flexibel zu zeigen und die anstehenden Veränderungen kooperativ und im Geiste gegenseitigen Respekts anzugehen. Bei der Ausgestaltung der Zusammenführung der Geschäftsaktivitäten beabsichtigen die Bieterin und SinnerSchrader, die individuellen Stärken der Accenture-Gruppe und der SinnerSchraderGruppe zu kombinieren. So besitzt die Accenture-Gruppe insbesondere (i) ihr Netzwerk und ihre Kundenbeziehungen zu Forbes Global 2000 Unternehmen im In- und Ausland sowie (ii) ihre starke Marktposition in Deutschland, der Schweiz und Österreich mit einem Netzwerk von Büros in den größten Städten dieser Länder und einem globalen Netzwerk von Betrieben, die hochwertige Beratung sowie Technologie- und operative Dienstleistungen anbieten. Die Stärken vom SinnerSchrader sind insbesondere (i) ihre Fähigkeit digitale End-to-End Lösungen anzubieten, unterstützt durch
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ein gute Vernetzung mit und hohes Ansehen bei den Chief Marketing Officern und Chief Digital Officern großer deutscher Unternehmen, (ii) ihr gut etabliertes Studio-Netzwerk und (iii) ihre umfangreichen Ressourcen in der End-to-End Digitalagenturarbeit, bei der Vermarktung sowie bei Content, Commerce und bei den Mobile-Dienstleistungen. Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen ausdrücklich, dass die Bieterin und die Accenture-Gruppe die etablierte digitale Kultur und die bewährte studiobasierten Arbeitsweise von SinnerSchrader anerkennen. Beide Faktoren haben maßgeblich zum bisherigen Erfolg von SinnerSchrader beigetragen und werden es ihr somit auch in Zukunft ermöglichen, ihren Geschäftsbetrieb kreativ, interdisziplinär und erfolgreich zu führen. Die hochwertigen digitalen Dienstleistungen der SinnerSchraderGruppe genießen zu Recht auch über die Grenzen der Bundesrepublik Deutschland hinaus einen guten Ruf, von dem SinnerSchrader und die Accenture-Gruppe weiter gemeinsam profitieren sollten. SinnerSchrader wird durch den Zusammenschluss Zugang zum beeindruckenden internationalen Netzwerk der Accenture-Gruppe erhalten und davon nachhaltig profitieren, vor allem im Hinblick auf die etablierten Kundenbeziehungen der Accenture-Gruppe zu den Forbes Global 2000 Unternehmen im In- und Ausland. 3.



Sitz von SinnerSchrader; Standort wesentlicher Unternehmensteile



Die Bieterin hebt in Ziffer 7.3 (b) der Angebotsunterlage die bereits in der Zusammenschlussvereinbarung zum Ausdruck gebrachte gemeinsame Absicht hervor, die bewährte Studio-Kultur bei SinnerSchrader zu erhalten und weiter zu stärken. Dazu soll das bestehende Studionetzwerk langfristig fortgeführt und ausgebaut werden, in dem der Gesellschaftssitz und Standort in Hamburg weiterhin das Rückgrat des Netzwerks bildet und Frankfurt und München weiterhin als voll ausgestattete Studios fungieren. Zusätzlich zur Fortführung des Studios in Hamburg ist beabsichtigt, auch die Kapazität der bestehenden Studios zu erhöhen und weitere Studios aufzubauen. In diesem Zusammenhang hat sich die Bieterin in der Zusammenschlussvereinbarung verpflichtet, die Standorte in Hamburg, Frankfurt und München für mindestens zwei Jahre nach Durchführung des Angebots aufrechtzuerhalten. Eine Verlegung des Sitzes von SinnerSchrader bzw. von Standorten wesentlicher Unternehmensteile oder deren Schließung ist dementsprechend nicht vorgesehen. Die Parteien der Zusammenschlussvereinbarung beabsichtigen derzeit, die vorgenannte Strategie insbesondere durch die folgenden Maßnahmen umzusetzen: •



Identifizierung von Maßnahmen zur Erhöhung der Kapazität in den Standorten Frankfurt und München;



•



Schaffung eines "Digital Hubs" am Standort Berlin;



•



Errichtung weiterer Standorte in der Rhein-Ruhr Region, z.B. Düsseldorf unter Einbeziehung der bestehenden Standorte von Accenture in Bonn und Dortmund;



•



Mögliche Errichtung weiterer neuer Standorte (z.B. Zürich, Schweiz und Wien, Österreich);
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•



Aufbau eines Netzwerks von Off- und Nearshore Standorten, die auf Basis des bestehenden Netzwerks der Accenture-Gruppe und der SinnerSchrader-Gruppe reibungslos zusammenarbeiten sollen.



Aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat ist die langfristige Festlegung auf das bisher von SinnerSchrader erfolgreich geführte Studio-Netzwerk mit dem Standort Hamburg als Rückgrat ein weiterer wichtiger Garant für die zukünftige Entwicklung von SinnerSchrader und den weiteren Ausbau der Geschäftstätigkeiten innerhalb der Accenture-Gruppe. Der zielgerichtete Ausbau des Standorts Berlin sowie der Aufbau weiterer ausländischer Standorte in Wien und Zürich, werden das grenzüberschreitende Profil von SinnerSchrader im Markt und im Wettbewerb weiter stärken. Die Erfolgsgeschichte der SinnerSchrader-Gruppe ist eng mit dem Standort Hamburg und ihrer StudioKultur verbunden. SinnerSchrader sieht seine unternehmerischen Wurzeln in der Stadt Hamburg begründet und ist zugleich stolz auf das über die letzten Jahrzehnte etablierte Studio-Netzwerk. Der Standort Hamburg, wie auch alle weiteren Standorte der SinnerSchrader-Gruppe besitzen ein großes unternehmerisches und operatives Potential und verfügen über hervorragende Mitarbeiter. Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen daher die Stärkung des Standorts Hamburg, des Studio-Netzwerks und der Studio-Kultur und sind davon überzeugt, dass eine solche Kontinuität in der Unternehmensführung maßgeblich zum weiteren Erfolgs- und Wachstumskurs der SinnerSchrader- und Accenture-Gruppe beitragen wird. 4.



Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschäftigungsbedingungen der Arbeitnehmer der SinnerSchrader-Gruppe



Wie die Bieterin in Ziffer 7.3 (c) der Angebotsunterlage ausführt, haben SinnerSchrader und die Bieterin in der Zusammenschlussvereinbarung festgehalten, dass die Anwerbung und Entwicklung der talentiertesten Mitarbeiter in der Branche eine Grundvoraussetzung für den weiteren Erfolg der SinnerSchrader-Gruppe innerhalb der Accenture-Gruppe darstellt. Um dieses Ziel zu erreichen, muss die SinnerSchrader-Gruppe ihren Mitarbeitern weiterhin einen attraktiven Arbeitsplatz bieten. Vor diesem Hintergrund besteht die gemeinsame Absicht der Bieterin und SinnerSchrader, dass die Mitarbeiter in der ersten Phase des Übergangs zunächst in ihren derzeitigen Karriere- und Vergütungsmodellen verbleiben. In der zweiten Phase des Übergangs, soll dann eine Überleitung auf geeignete Karriere- und Vergütungsmodelle innerhalb der Accenture-Gruppe erfolgen, die speziell für die Arbeitsumgebung einer Digitalagentur entwickelt wurden und die aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat für die Mitarbeiter der SinnerSchrader-Gruppe attraktiv sein werden. Die Bieterin beabsichtigt nach eigenen Angaben nicht, Arbeitsverhältnisse mit Mitarbeitern der SinnerSchrader-Gruppe aufgrund des Übernahmeangebots zu kündigen, Änderungen hinsichtlich der Vertretung der Arbeitnehmer vorzunehmen oder sonstige Änderungen der Beschäftigungsbedingungen vorzunehmen. SinnerSchrader beabsichtigt unter dem Vorbehalt der Zustimmung des Aufsichtsrats, für Mitglieder des oberen Managements (einschließlich des Finanzvorstands von SinnerSchrader) und weitere Mitarbeiter von SinnerSchrader Maßnahmen der Mitarbeiterförderung und -bindung einzuführen.
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In diesem Zusammenhang haben sich die Bieterin und die Accenture Holding GmbH & Co. KG in der Zusammenschlussvereinbarung verpflichtet, SinnerSchrader in einem gewissen Umfang den daraus entstehenden Personalaufwand zu erstatten. Vorstand und Aufsichtsrat teilen die von der Bieterin zum Ausdruck gebrachte Wertschätzung der Mitarbeiter der SinnerSchrader-Gruppe uneingeschränkt. Auch aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat bilden die hohe Qualifikation und Motivation sowie das Leistungsvermögen der Mitarbeiter innerhalb der SinnerSchrader-Gruppe die zentrale Grundlage des kontinuierlichen Unternehmenserfolgs und -wachstums. Vorstand und Aufsichtsrat haben im Rahmen der Zusammenschlussvereinbarung besonderen Wert darauf gelegt, die Möglichkeiten von Standortschließungen (vgl. dazu Ziffer VII.3 dieser Stellungnahme) oder Personalabbau im Zusammenhang mit dem Übernahmeangebot oder dessen Vollzug soweit wie möglich auszuschließen. Die entsprechenden Absichtserklärungen der Bieterin und der Accenture Holding GmbH & Co. KG begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat daher ausdrücklich. Gleichzeitig weisen sie vorsorglich darauf hin, dass das Übernahmeangebot und sein Vollzug durch die Bieterin keine unmittelbaren Auswirkungen auf die bestehenden Arbeitsverträge der Arbeitnehmer der SinnerSchrader-Gruppe haben werden. Vielmehr bestehen die einzelnen Arbeitsverhältnisse jeweils mit dem entsprechenden Arbeitgeber fort, ohne dass durch das Übernahmeangebot ein Betriebsübergang ausgelöst würde. 5.



Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft



Wie schon in der Zusammenschlussvereinbarung bringt die Bieterin in Ziffer 7.3 (d) der Angebotsunterlage zum Ausdruck, dass der Vorstand von SinnerSchrader das volle Vertrauen der Bieterin genießt. Die Bieterin möchte deshalb an den gegenwärtigen Mitgliedern des Vorstands festhalten und beabsichtigt weder ihre Abberufung noch die Kündigung ihrer Dienstverträge oder etwaige auf dieses Ziel gerichtete Maßnahmen anderweitig zu unterstützen. Dementsprechend haben die Bieterin und die Accenture Holding GmbH & Co. KG in der Zusammenschlussvereinbarung erklärt, dass sie nach der erfolgreichen Durchführung des Übernahmeangebots den Vorstand und das obere Management in der sich anschließenden Integrationsphase voll unterstützen und bis zu einem möglichen Abschluss eines Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags oder der Durchführung eines Squeeze-out keinen Einfluss auf die Arbeit und die Besetzung des Vorstands nehmen werden. Alle gegenwärtigen Mitglieder des Vorstands werden daher nach Vollzug der Übernahme ihre Funktion und Aufgaben behalten. Der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft besteht aus drei Mitgliedern, was sich nach den Angaben der Bieterin auch nach der Durchführung des Übernahmeangebots nicht ändern soll. Die Bieterin strebt an, nach erfolgreicher Durchführung des Angebots mit zwei Mitgliedern im Aufsichtsrat von SinnerSchrader vertreten zu sein. Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen es, dass die Bieterin ihr Vertrauen in die Arbeit und den Erfolg der Organe auf diese Weise nachdrücklich dokumentiert hat. Sie sind davon überzeugt, dass die Kontinuität in der Unternehmensführung eine gute Grundlage dafür bietet, dass der dynamische
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Wachstumskurs von SinnerSchrader auch in Zukunft fortgesetzt wird und eine Integration der SinnerSchrader-Gruppe in die Accenture-Gruppe reibungslos und erfolgreich gelingen kann. Nach Ansicht von Vorstand und Aufsichtsrat entspricht es den legitimen Interessen der Bieterin, nach einem erfolgreichen Vollzug des Übernahmeangebots eine dem Umfang ihrer Beteiligung entsprechende Vertretung im zukünftigen Aufsichtsrat von SinnerSchrader anzustreben. 6.



Beabsichtigte Strukturmaßnahmen



Wie die Bieterin in Ziffer 7.3 (e) der Angebotsunterlage erläutert, beabsichtigen die Bieterin und die Accenture Holding GmbH & Co. KG zu gegebener Zeit eine oder mehrere gesellschaftsrechtliche Restrukturierungsmaßnahmen durchzuführen, um schrittweise die rechtliche und operative Eingliederung der SinnerSchrader-Gruppe in die Accenture-Gruppe zu bewirken. Dies kann, abhängig vom Ergebnis des Übernahmeangebots, Maßnahmen zur Stärkung der Kontrolle der Bieterin über die Zielgesellschaft nach Maßgabe der anwendbaren rechtlichen Bestimmungen des deutschen Gesellschaftsrechts beinhalten. Nach den Angaben der Bieterin in der Angebotsunterlage können die Strukturmaßnahmen die folgenden Maßnahmen umfassen: a)



bei Erreichen eines Stimmrechtsanteils von 95% beabsichtigt die Bieterin zu prüfen, eine Übertragung der Aktien der verbleibenden Minderheitsaktionäre auf sich nach §§ 327a ff. AktG (Squeeze-Out) oder durch Gerichtsbeschluss nach §§ 39a ff. WpÜG durchzuführen (was automatisch auch eine Beendigung der Börsennotierung der SinnerSchrader-Aktien nach sich ziehen würde);



b)



bei Erreichen eines Stimmrechtsanteils von 90% beabsichtigt die Bieterin zu prüfen, eine Übertragung der Aktien der verbleibenden Minderheitsaktionäre nach § 62 Abs. 5 Umwandlungsgesetz (sog. verschmelzungsrechtlicher Squeeze-Out) durchzuführen (was automatisch auch eine Beendigung der Börsennotierung der SinnerSchrader-Aktien nach sich ziehen würde);



c)



bei Erreichen eines Stimmrechtsanteils von weniger als 90%, beabsichtigt die Bieterin zu prüfen, einen Beherrschungsvertrag und/oder einen Ergebnisabführungsvertrag nach §§ 291 ff. AktG mit SinnerSchrader abzuschließen und ein Delisting der SinnerSchraderAktien nach § 39 Abs. 2 Börsengesetz durchzuführen.



Die Bieterin betont allerdings in diesem Zusammenhang ihre Absicht, die beabsichtigten Strukturmaßnahmen stufenweise und nur vorbehaltlich der Zustimmung der zuständigen Organe von SinnerSchrader umzusetzen. In einer ersten Phase nach Durchführung des Übernahmeangebots, die voraussichtlich bis September 2018 andauern wird, erwartet die Bieterin, dass die SinnerSchraderGruppe als eigenständige Digitalagentur fortgeführt wird; in der zweiten und dritten Phase wird voraussichtlich eine engere Integration der SinnerSchrader-Gruppe in die Accenture-Gruppe erfolgen. Dies entspricht der stufenweisen Integration wie sie in der Zusammenschlussvereinbarung zwi-
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schen den Parteien vereinbart wurde und in Ziffer VII.1.5 dieser Stellungnahme näher erläutert wurde. Aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat ist insbesondere positiv hervorzuheben, dass SinnerSchrader ihre bewährte und erfolgsreiche Geschäftsstrategie beibehalten und mit der vielfältigen Unterstützung der Accenture-Gruppe noch zielstrebiger und ambitionierter weiter verfolgen und fortentwickeln können wird. Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Einschätzung, auf dieser Basis mit der Bieterin und der Accenture-Gruppe einen zukünftigen Partner zu gewinnen, der bereit und in der Lage ist, die Geschäftsentwicklung und strategischen Ziele von SinnerSchrader nachhaltig zu begleiten und zu unterstützen. Besonders erfreulich ist dabei aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin ihre Bereitschaft bekundet hat, die von SinnerSchrader erfolgreich gelebte Studio-Kultur weiter zu fördern und somit die bisherige Unternehmens- und arbeitskultur bei SinnerSchrader im Zuge der zukünftigen Integration in die Accenture-Gruppe zu respektieren. Vorstand und Aufsichtsrat sind ferner der Ansicht, dass es den legitimen Interessen der Bieterin bzw. der Accenture-Gruppe entspricht, sich denkbare Optionen für eine spätere vollständige wirtschaftliche und/oder rechtliche Eingliederung oder Integration der SinnerSchrader-Gruppe in die Accenture-Gruppe vorzubehalten. VIII. Auswirkungen des Übernahmeangebots auf die Aktionäre der Zielgesellschaft Die folgenden Ausführungen dienen dazu, den SinnerSchrader-Aktionären Hinweise für die Bewertung der Auswirkungen einer Annahme oder Nichtannahme des Übernahmeangebots zu geben. Die nachstehend aufgeführten Gesichtspunkte erheben keinen Anspruch auf Vollständigkeit. Jedem SinnerSchrader-Aktionär obliegt es in eigener Verantwortung, sich über die Auswirkungen einer Annahme oder einer Nichtannahme des Übernahmeangebots ein Urteil zu bilden. Vorstand und Aufsichtsrat raten den Aktionären der Zielgesellschaft, sich in diesem Zusammenhang gegebenenfalls sachverständig beraten zu lassen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie keine Einschätzung darüber abgeben und abgeben können, ob SinnerSchrader-Aktionären durch die Annahme oder die Nichtannahme des Angebots möglicherweise steuerliche Nachteile (insbesondere eine etwaige Steuerpflichtigkeit eines Veräußerungsgewinns) entstehen oder steuerliche Vorteile entgehen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den SinnerSchrader-Aktionären, vor einer Entscheidung über die Annahme oder Nichtannahme des Angebots steuerliche Beratung einzuholen, bei der die persönlichen Verhältnisse des jeweiligen Aktionärs berücksichtigt werden können. 1.



Mögliche Nachteile bei Annahme des Übernahmeangebots



SinnerSchrader-Aktionäre, die das Übernahmeangebot annehmen, verlieren hinsichtlich der Aktien, für die das Übernahmeangebot angenommen wurde, bei Vollzug des Übernahmeangebots mit der Übertragung dieser SinnerSchrader-Aktien auf die Bieterin ihre Mitgliedschaftsrechte und Vermögensrechte an der Zielgesellschaft. Sie sollten Folgendes berücksichtigen:
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•



SinnerSchrader-Aktionäre werden hinsichtlich der SinnerSchrader-Aktien, für die das Übernahmeangebot angenommen und vollzogen wird, nicht mehr von einer etwaigen günstigen Geschäftsentwicklung von SinnerSchrader und/oder einer etwaigen günstigen Kursentwicklung der SinnerSchrader-Aktie profitieren.



•



SinnerSchrader-Aktionäre nehmen hinsichtlich der SinnerSchrader-Aktien, für die das Übernahmeangebot angenommen und vollzogen wird, grundsätzlich nicht an gesetzlich vorgeschriebenen Gegenleistungen bzw. Abfindungen teil, die bei etwaigen nach dem Vollzug des Angebots durchgeführten Strukturmaßnahmen zu gewähren wären, so etwa bei Abschluss eines Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrags oder der Durchführung eines Squeeze-out.



•



Innerhalb eines Jahres nach der Veröffentlichung der Bieterin gemäß § 23 Abs. 1 Nr. 2 WpÜG unverzüglich nach Ablauf der Annahmefrist, können weitere Erwerbe von SinnerSchrader-Aktien durch die Bieterin oder mit ihr gemeinsam handelnde Personen außerhalb der Börse (sogenannte Nacherwerbe) eine Nachbesserungspflicht hinsichtlich des Angebotspreises auslösen (§ 31 Abs. 5 WpÜG). Innerhalb dieser Jahresfrist könnte die Bieterin allerdings SinnerSchrader-Aktien auch zu höheren Preisen über die Börse kaufen, ohne den Angebotspreis für diejenigen SinnerSchrader-Aktionäre nachbessern zu müssen, die das Übernahmeangebot angenommen haben.



•



Ein Rücktritt von der Annahme des Übernahmeangebots ist nur unter den in Ziffer 14 der Angebotsunterlage beschriebenen, engen Voraussetzungen und auch dann nur bis zum Ablauf der Annahmefrist möglich. Ansonsten sind SinnerSchrader-Aktionäre im Hinblick auf die SinnerSchrader-Aktien, für die sie das Übernahmeangebot angenommen haben, in ihrer Dispositionsmöglichkeit eingeschränkt. Die während der Annahmefrist Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien können laut der Angebotsunterlage ab dem dritten Börsenhandelstag nach dem Beginn der Annahmefrist am 27. März 2017 unter der ISIN DE000A2E42L7 im regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt werden. Der Handel wird nach den Angaben der Bieterin mit Ablauf des letzten Tages der Weiteren Annahmefrist eingestellt. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass das Handelsvolumen der Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien jedenfalls zeitweise gering sein könnte. Dies könnte dazu führen, dass Aufträge zum Kauf oder Verkauf von Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien nicht oder nicht termingerecht ausgeführt werden können und dass es zu einer erhöhten Volatilität oder Belastung des Kurses kommt. Zudem übernehmen etwaige Erwerber der Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktien alle Rechte und Pflichten aus der Annahme des Übernahmeangebots. Dies kann sich auf Nachfrage und Kurs dieser Aktien nachteilig auswirken, insbesondere wenn der Börsenkurs einer Zum Verkauf eingereichten SinnerSchrader-Aktie oberhalb des Angebotspreises liegen sollte.
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2.



Mögliche Nachteile bei Nichtannahme des Übernahmeangebots



SinnerSchrader-Aktionäre, die das Übernahmeangebot nicht annehmen, bleiben SinnerSchraderAktionäre, es sei denn sie veräußern ihre SinnerSchrader-Aktien anderweitig. Sie könnten ihre Aktionärsstellung dann verlieren, wenn zu einem späteren Zeitpunkt ein Squeeze-out, wie in Ziffer VII.6 dieser Stellungnahme dargestellt, durchgeführt würde. Dies setzt allerdings entweder eine Beteiligung der Bieterin bzw. eines anderen Hauptaktionärs an SinnerSchrader in Höhe von 95% oder eine Beteiligung der Bieterin bzw. eines anderen Hauptaktionärs (in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft, einer Kommanditgesellschaft auf Aktien oder einer Europäischen Aktiengesellschaft (SE)) an SinnerSchrader in Höhe von 90% verbunden mit einer Verschmelzung auf die Bieterin bzw. diesen Hauptaktionär voraus. Es ist ebenfalls möglich, dass zukünftig die Voraussetzungen für andere strukturändernde Maßnahmen – etwa den Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Ergebnisabführungsvertrags, ein Delisting oder eine Umwandlung – vorliegen und solche Maßnahmen durchgeführt werden. Nach den Angaben der Bieterin beabsichtigt sie, bei Erreichen der entsprechenden Mehrheiten einen Beherrschungs- und Ergebnisabführungsvertrag abzuschließen bzw. einen Squeeze-out durchzuführen. SinnerSchrader-Aktionäre tragen für SinnerSchrader-Aktien, die sie behalten, die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung der SinnerSchrader-Aktie. Vorstand und Aufsichtsrat haben zu den Absichten der Bieterin im Hinblick auf die zukünftige Geschäftstätigkeit von SinnerSchrader bereits Stellung genommen (vgl. dazu Ziffer VII.2 dieser Stellungnahme). SinnerSchraderAktionäre, die das Übernahmeangebot nicht annehmen, sollten Folgendes berücksichtigen: •



SinnerSchrader-Aktien, für die das Angebot nicht angenommen worden ist, können zunächst unverändert an den entsprechenden Wertpapierbörsen gehandelt werden. Es ist theoretisch möglich, dass das Angebot von und die Nachfrage nach SinnerSchrader-Aktien nach Abschluss des Übernahmeangebots so gering sein wird und damit die Liquidität der SinnerSchrader-Aktien so stark sinken wird, dass deshalb Aufträge zum Kauf oder Verkauf von SinnerSchrader-Aktien nicht oder nicht termingerecht ausgeführt werden können. Darüber hinaus könnte die mögliche Einschränkung der Liquidität der SinnerSchrader-Aktien dazu führen, dass es zu wesentlich stärkeren Kursschwankungen als in der Vergangenheit kommt. Sollte aufgrund der geringeren Liquidität der SinnerSchrader-Aktien ein ordnungsgemäßer Handel nicht mehr gewährleistet sein, ist ein Delisting auch ohne entsprechendes Betreiben von SinnerSchrader und/oder der Bieterin denkbar. Im Falle eines solchen Delistings gäbe es keinen organisierten öffentlichen Markt für den Handel der SinnerSchrader-Aktien mehr. Sollte es zu einer Beendigung der Börsennotierung der SinnerSchrader-Aktien kommen, könnte dies die Verkaufsmöglichkeiten der SinnerSchrader-Aktien erheblich einschränken.



•



Der gegenwärtige Börsenkurs der SinnerSchrader-Aktie könnte dadurch beeinflusst sein, dass die Bieterin das Übernahmeangebot mit einem Angebotspreis von EUR 9,00 pro SinnerSchrader-Aktie angekündigt und veröffentlicht hat. Es ist ungewiss, ob sich der Börsen-
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kurs der SinnerSchrader-Aktien nach Ablauf der Annahmefrist weiterhin auf dem derzeitigen Niveau halten und wie er sich entwickeln wird. •



Im Allgemeinen ist die Börsenkursentwicklung der SinnerSchrader-Aktie nicht vorherzusehen. Sie unterliegt unter anderem Einflüssen der Gesamtwirtschaftslage und ist außerdem von der künftigen Geschäftsentwicklung der SinnerSchrader-Gruppe abhängig.



•



Wenn die Bieterin Maßnahmen ergreift, darunter die unter Ziffer VII.6 dieser Stellungnahme genannten Maßnahmen, die zu einem gesetzlichen Barabfindungs- und/oder Umtauschangebot auf Grundlage einer Unternehmensbewertung führen können, ist Folgendes zu beachten: Für die relevante Unternehmensbewertung von SinnerSchrader wäre in diesem Fall auf die Vermögens- und Ertragslage von SinnerSchrader zu einem in der Zukunft liegenden, gesetzlich je nach Art der Maßnahme näher zu bestimmenden Zeitpunkt bzw. auf den Börsenkurs im zeitlichen Zusammenhang mit dem entsprechenden Beschluss und seiner Ankündigung abzustellen. Verbleibende SinnerSchrader-Aktionäre müssten im Falle eines Squeeze-out bzw. könnten in den anderen Fällen (z.B. bei einer Verschmelzung oder dem Abschluss eines Beherrschungsvertrags) die im Einzelfall gewährte Barabfindung annehmen, die gleich hoch, höher oder niedriger sein könnte als der Angebotspreis. Die Barabfindung unterläge der gerichtlichen Überprüfung in einem gerichtlichen Spruchverfahren. Alternativ zu der Annahme eines solchen Angebots könnten die verbleibenden SinnerSchrader-Aktionäre (außer im Fall des Squeeze-out) ihre SinnerSchrader-Aktien behalten. Allerdings wäre nicht auszuschließen, dass sich die Ausgestaltung ihrer Beteiligung in diesem Fall verändern könnte. Im Falle eines Formwechsels oder einer Verschmelzung von SinnerSchrader auf eine nicht börsennotierte Gesellschaft würde die Börsennotierung der SinnerSchrader-Aktien beendet. Im Falle des Abschlusses eines Beherrschungs- und/oder Ergebnisabführungsvertrags durch SinnerSchrader als beherrschtes Unternehmen stünde den verbleibenden SinnerSchrader-Aktionären gegebenenfalls eine Garantiedividende zu.



•



Die Bieterin könnte nach Vollzug des Angebots oder zu einem späteren Zeitpunkt im Rahmen des gesetzlich Zulässigen SinnerSchrader veranlassen, den Widerruf der Zulassung der SinnerSchrader-Aktien zum regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) nach Vorliegen der dafür erforderlichen Voraussetzungen zu beantragen. In diesem Falle würden die SinnerSchrader-Aktionäre nicht mehr von den gesteigerten Berichtspflichten des regulierten Markts profitieren.



•



Bei einer Reihe von Maßnahmen, die die Bieterin kraft einer Mehrheit der Stimmrechte in der Hauptversammlung von SinnerSchrader durchführen oder aufgrund ihrer beherrschenden Stellung als Mehrheitsaktionär durchsetzen könnte (vgl. dazu etwa Ziffer 13 (d) der Angebotsunterlage), muss den verbleibenden SinnerSchrader-Aktionären nicht zwingend ein wie auch immer gearteter Ausgleich angeboten werden. Dennoch kann nicht ausgeschlossen werden, dass solche Maßnahmen einen nachteiligen Einfluss auf den Aktienkurs oder den rechnerisch aus dem Unternehmenswert hergeleiteten Wert der SinnerSchrader-Aktien haben könnten.
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•



Soweit die Bieterin nach Vollzug des Übernahmeangebots über die erforderliche Mehrheit der SinnerSchrader-Aktien verfügt, kann sie in der Hauptversammlung allein über die Verwendung des Bilanzgewinns entscheiden. Es kann daher zum jetzigen Zeitpunkt keine Aussage über die zukünftige Ausschüttungspolitik von SinnerSchrader getroffen werden.



IX.



Interessenlage der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats



1.



Interessenlage der Mitglieder des Vorstands



Der Vorstand von SinnerSchrader besteht derzeit aus den Herren Matthias Schrader (Vorsitzender) und Thomas Dyckhoff (Finanzvorstand). Beide Mitglieder des Vorstands waren zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage an SinnerSchrader beteiligt. 2.588.399 SinnerSchrader-Aktien (ca. 22,42% des Grundkapitals und der Stimmrechte an SinnerSchrader) wurden von Herrn Schrader und 109.950 SinnerSchrader-Aktien (ca. 0,95% des Grundkapitals und der Stimmrechte an SinnerSchrader) wurden von Herrn Dyckhoff gehalten. Die Herren Schrader und Dyckhoff hatten als Aktionäre von SinnerSchrader bereits vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Übernahmeangebots am 20. Februar 2017 mit der Bieterin Aktienkaufverträge abgeschlossen und sich darin zur Übertragung der von ihnen jeweils gehaltenen SinnerSchrader-Aktien verpflichtet (vgl. dazu auch Ziffer VI.1.2 dieser Stellungnahme). Der vereinbarte Kaufpreis betrug EUR 9,00 je SinnerSchrader-Aktie und entsprach somit dem Angebotspreis in der Angebotsunterlage. Die Aktienkaufverträge der beiden Mitglieder des Vorstands wurden am 4. April 2017 vollzogen. Im Zuge dessen zahlte die Bieterin den jeweiligen Kaufpreis an Herrn Schrader bzw. Herrn Dyckhoff aus. Wie unter Ziffer VII.4 dieser Stellungnahme beschrieben, wird Herr Dyckhoff voraussichtlich Begünstigter der von SinnerSchrader beabsichtigten Maßnahmen der Mitarbeiterförderung und – bindung sein mit Zahlungen in Höhe von insgesamt bis zu EUR 450.000,00 über einen Zeitraum von vier Jahren. Darüber hinaus sind den Mitgliedern des Vorstands im Zusammenhang mit dem Angebot keine Geldleistungen oder geldwerte Vorteile durch die Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG gewährt oder in Aussicht gestellt worden. Unabhängig davon hat die Bieterin in Ziffer 7.3 (d) der Angebotsunterlage dargelegt, dass sie volles Vertrauen in die derzeitigen Mitglieder des Vorstands von SinnerSchrader hat, und erklärt, dass alle gegenwärtigen Mitglieder des Vorstands nach Vollzug der Übernahme ihre Funktion und Aufgaben behalten.
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2.



Interessenlage der Mitglieder des Aufsichtsrats



Keinem der Mitglieder des Aufsichtsrats sind im Zusammenhang mit dem Angebot Geldleistungen oder geldwerte Vorteile durch die Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG gewährt oder in Aussicht gestellt worden. X.



Absichten der Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats, soweit sie Inhaber von SinnerSchrader-Aktien sind, das Übernahmeangebot anzunehmen



Wie vorstehend unter Ziffer IX.1 dieser Stellungnahme erläutert, haben die beiden Mitglieder des derzeitigen Vorstands, die Herren Matthias Schrader und Thomas Dyckhoff, als Aktionäre von SinnerSchrader bereits vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Übernahmeangebots am 20. Februar 2017 mit der Bieterin Aktienkaufverträge abgeschlossen und sich in diesen zur Übertragung ihrer SinnerSchrader-Aktien verpflichtet. Die Aktienkaufverträge der beiden Mitglieder des Vorstands wurden am 4. April 2017 vollzogen. Die Mitglieder des Aufsichtsrats halten keine SinnerSchrader-Aktien. XI.



Annahme des Angebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland



Nach den Angaben der Bieterin in Ziffer 1.6 der Angebotsunterlage kann das Übernahmeangebot von allen in- und ausländischen SinnerSchrader-Aktionären (einschließlich solchen mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland, der Europäischen Union oder dem Europäischen Wirtschaftsraum) nach Maßgabe der Angebotsunterlage und den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften angenommen werden. Die Bieterin weist allerdings darauf hin, dass die Annahme des Übernahmeangebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland rechtlichen Beschränkungen unterliegen kann. SinnerSchrader-Aktionären, die außerhalb der Bundesrepublik Deutschland in den Besitz der Angebotsunterlage gelangen, das Übernahmeangebot außerhalb der Bundesrepublik Deutschland annehmen wollen und/oder anderen Rechtsvorschriften als denjenigen der Bundesrepublik Deutschland unterliegen, wird empfohlen, sich über die jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zu informieren und diese einzuhalten. SinnerSchrader-Aktionäre in den Vereinigten Staaten sollten beachten, dass in den USA und in jedem anderen Land, in dem ein solches Angebot rechtswidrig wäre, diese Angebotsunterlage weder ein Angebot, Wertpapiere zu kaufen, noch die Aufforderung eines Angebotes, Wertpapiere zu verkaufen, darstellt. SinnerSchrader-Aktionäre in den USA sollten daher die Ausführungen in Ziffer 20 der Angebotsunterlage (,,Wichtige Hinweise für US-Aktionäre“) sorgfältig lesen (vgl. auch Ziffer V.1 dieser Stellungnahme). Weder die Bieterin noch der Vorstand und der Aufsichtsrat von SinnerSchrader übernehmen eine Gewähr dafür, dass die Annahme des Übernahmeangebots außerhalb der Bundesrepublik Deutschland nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zulässig ist.
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XII. Empfehlung Vor dem Hintergrund der Ausführungen in dieser Stellungnahme sowie unter Berücksichtigung aller Gesamtumstände des Übernahmeangebots halten Vorstand und Aufsichtsrat die von der Bieterin angebotene Gegenleistung für angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpÜG. Der Angebotspreis enthält eine attraktive Prämie gegenüber dem Drei-Monats Durchschnittskurs der SinnerSchrader-Aktie vor der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Übernahmegebots sowie gegenüber weiteren historischen Börsenkursen der SinnerSchrader-Aktie. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Ansicht, dass das Übernahmeangebot aus den dargelegten Gründen (vgl. unter Ziffer VII dieser Stellungnahme) den strategischen Zielsetzungen und wohlverstandenen Interessen von SinnerSchrader, der SinnerSchrader-Gruppe, ihrer Mitarbeiter und Kunden in besonderem Maße gerecht wird. Daher begrüßen sie das Angebot der Bieterin uneingeschränkt und unterstützen es nachdrücklich. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den SinnerSchrader-Aktionären das Übernahmeangebot anzunehmen. Diese Stellungnahme wurde von Vorstand und Aufsichtsrat jeweils einstimmig verabschiedet.



Hamburg, den 6. April 2017 Der Vorstand



Der Aufsichtsrat



- 41 -



Anlage 1



Fairness Opinion der M.M.Warburg & CO (AG & Co.) KGaA, Hamburg
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10.02.2015 - von E-Health-Anwendungen haben bspw. die Vereinigten Staaten erfolgreich nahezu flÃ¤chendeckend elektronische Patientenakten etabliert.
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Gemeinsame Stellungnahme der Interessengemeinschaft ... - BVMed 

31.12.2015 - In Â§ 39 SGB V-E Absatz 1a ist unter anderem Folgendes geplant: Die KrankenhÃ¤user kÃ¶nnen mit Ã¤rztlichen Leistungserbringern vereinbaren, ...
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Gemeinsame Pressemitteilung: Lieferabriss des Krebsmedikaments ... 

28.08.2015 - der Bundesverband Deutscher Krankenhausapotheker (ADKA), die ... pharmazeutischen Industrie zu appellieren, zum anderen sollte ...
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Gemeinsame Pressemitteilung: Lieferabriss des Krebsmedikaments ... 

28.08.2015 - Unternehmer erst fÃ¼r Mitte Oktober wieder in Aussicht gestellt. ... der Bundesverband Deutscher Krankenhausapotheker (ADKA), die Deutsche ...
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Medienmitteilung des Bundesgerichts Gemeinsame Medienmitteilung ... 

21.03.2016 - Grosse Unterschiede gibt es bei der ... war die Entwicklung bei den summarischen Verfahren mit vier Eingängen (Vorjahr 9). Erledigt wurden ...
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Stellungnahme zur Novelle des Energie- und ... - GdW 

19.05.2016 - cher Stromnetze unvermeidbar Stromsteuer anfallen. Dies ist aber bei. Quartiersprojekten meist unvermeidlich. Selbst die Mitversorgung.
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Stellungnahme des DAV 

Dr. Holger Zuck, Stuttgart. ZustÃ¤ndig in der DAV- .... angemessen wÃ¤re. Zur Klarstellung des (Gleich-) RangverhÃ¤ltnisses von DSGVO und .... In die Verordnung sollte fÃ¼r alle Vorschriften, bei denen dies bisher nicht der Fall ist, klarstellend ...
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Stellungnahme des RAV - Republikanischer AnwÃ¤ltinnen - und 

23.05.2014 - Der Versuch, die Mietsteigerung Ã¼ber eine Mietenbremse zu begrenzen ist grundsÃ¤tzlich positiv zu bewerten. Gerade in Ballungszentren steigen die Mieten exorbitant an. Angemessener Wohnraum zu bezahlbaren Bedingungen ist besonders in de
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23.05.2014 - wesentlich hÃ¶her (z.B. in Berlin bei etwa 85 %, in Hamburg bei 77%). Im Jahr 2011 gaben die ...... RechtsanwÃ¤ltin Dr. Lisa Moos. Rechtsanwalt ...
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23.05.2014 - der 2000er Jahre eine Mangellage auf dem Wohnungsmarkt verneint hat (OVG Berlin GE. 2002, 1128). Die Regelung war damals nicht ...
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02.05.2017 - II. skuba-Vorstand. Â§ 3. Der skuba-Vorstand (VS): a. Vertritt die Interessen der skuba und handelt dementsprechend; b. fÃ¼hrt das TagesgeschÃ¤ft ...
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02.05.2017 - b. nimmt ex officio Einsitz in VSS-Kommissionen (SoKo,. Codeg); c. begleitet die Arbeit des Vereins studentische. Wohnvermittlung (WoVe) und ...
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Stellungnahme des Presbyteriums der Prot 

Die â€žEnthÃ¼llungsstoryâ€œ, fortgefÃ¼hrt in vielen Medien (siehe hier vor allem die vielen BeitrÃ¤ge Internet), auf dem ... Offenbarung anerkennen (Text: vgl. Evang.










 


[image: alt]





Stellungnahme des Marburger Bund-Bundesverbandes 

01.04.2015 - Entwurf eines Gesetzes zur BekÃ¤mpfung von Korruption im. Gesundheitswesen. (Bearbeitungsstand vom 04.02.2015). ReinhardtstraÃŸe 36.
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Stellungnahme des Aktionsbündnisses - Aktionsbündnis Urheberrecht 

13.06.2009 - (Kuhlen 2008) R. Kuhlen: Erfolgreiches Scheitern — eine Götterdämmerung des Urheberrechts? Schriften zur Informationswissenschaft Bd. 48. vwh - Verlag Werner Hülsbusch: Boizenburg 2008. (Senftleben 2004) M. Senftleben, Copyright, limitat
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Die Stellungnahme des GdW zum Referentenentwurf des ... 

Immobilienunternehmen e.V.. Mecklenburgische Straße 57 ... gene Lebenspartner oder minderjährige ledige Kinder in einem ande- ren Wohnort leben oder der ...
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Gemeinsame Pressemitteilung 

06.05.2015 - wirtschaftsstrategische Rohstoffe wie Tellur, Selen, Indium,. Gallium oder Germanium sowie fÃ¼r die Edelmetalle Gold und. Silber. Die Lizenz ...
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Stellungnahme 

22.10.2012 - ZuschauerausschlÃ¼ssen oder anderen Kollektivstrafen ermÃ¶glicht. Auch innerhalb der Kommission war diese Neuorientierung die wesentliche.
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