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ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZU DIESER STELLUNGNAHME

Die Acorn HoldCo, Inc., Corporation Trust Center, 1209 Orange Street, Wilmington, Dela-
ware, Vereinigte Staaten (,Bieterin®), ist eine nach dem Recht von Delaware, Vereinigte
Staaten, gegrindete Gesellschaft. Sie ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft von
ADTRAN, Inc., einer nach dem Recht von Delaware, Vereinigte Staaten, gegriindeten Ge-
sellschaft (L ADTRAN"). Am 12. November 2021 hat die Bieterin fur ihr freiwilliges offentli-
ches Ubernahmeangebot in Form eines Tauschangebotes (, Ubernahnmeangebot*) an alle
Aktionare der ADVA Optical Networking SE mit Sitz in Meiningen (,ADVA" und gemeinsam
mit ihren verbundenen Unternehmen ,ADVA-Konzern*) die Angebotsunterlage (ein-
schlie3lich der Anhange 1: ,Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen®; 2: ,Unmit-
telbare und mittelbare Tochterunternehmen der Zielgesellschaft”, 3: ,Dokument fir Anga-
ben nach § 2 Nr. 2 WpUG-Angebotsverordnung in Verbindung mit Art. 1 Abs. 4 lit. f) Pros-
pektverordnung” und 4: ,ADTRAN Handelsdaten®, insgesamt die ,Angebotsunterlage”)
vergffentlicht.

Das Ubernahmeangebot richtet sich an alle Aktionare von ADVA (, ADVA-Aktionare"). Es
ist gerichtet auf den Erwerb séamtlicher auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stiickak-
tien der ADVA (ISIN DE0005103006), jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital
von EUR 1,00 und mit jeweils voller Dividendenberechtigung sowie samtlichen verbunde-
nen Nebenrechten zum Zeitpunkt des Vollzugs des Ubernahmeangebotes (,ADVA-Aktien*
und einzeln je eine ,ADVA-Aktie*), soweit sie nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten
werden. Als Gegenleistung werden 0,8244 Stammaktien mit einem Nennbetrag von
USD 0,01 der Bieterin (,HoldCo-Angebotsaktien“ und einzeln je eine ,HoldCo-Ange-
botsaktie*) im Tausch gegen eine ADVA-Aktie angeboten (,Angebotsgegenleistung®).
Daraus folgt ein Umtauschverhaltnis von 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien fir jeweils eine
ADVA-Aktie (,Umtauschverhaltnis“). Nach Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage werden die
HoldCo-Angebotsaktien mit allen anderen Stammaktien der Bieterin vollstandig gleichge-
stellt sein, insbesondere im Hinblick auf Dividenden und Stimmrechte. Sdmtliche Aktien der
Bieterin werden sowohl zum Handel an der Nasdaqg Global Select Stock Market (,NAS-
DAQ") als auch am regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse bei gleichzeitiger
Zulassung zum Teilbereich des regulierten Markts mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) zum Handel zugelassen.

Am 12. November 2021 wurde die Angebotsunterlage dem Vorstand von ADVA (,Vor-
stand”) Ubermittelt. Entsprechend seiner gesetzlichen Pflichten hat der Vorstand die An-
gebotsunterlage am selben Tag unverziglich an den Aufsichtsrat von ADVA (,Aufsichts-
rat") sowie — da bei ADVA kein Betriebsrat besteht — unmittelbar an die Mitarbeiter von
ADVA weitergeleitet.

Vorstand und Aufsichtsrat haben das Ubernahmeangebot der Bieterin sorgfaltig gepriift
und in getrennten Sitzungen am 23. November 2021 beraten. Sie geben dazu diese ge-
meinsame Stellungnahme geman § 27 des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes
(,WpUG*) (,Begriindete Stellungnahme*) ab, die vom Vorstand und Aufsichtsrat jeweils
einstimmig am 23. November 2021 beschlossen worden ist.

Rechtliche Grundlagen

Der Vorstand und der Aufsichtsrat einer Zielgesellschaft haben nach § 27 Abs. 1 Satz 1
WpUG (alle Vorschriften aus dem dritten Abschnitt des WpUG sind hier und im Folgenden
uber § 34 WpUG anwendbar) die Pflicht, eine begriindete Stellungnahme zu einem Uber-
nahmeangebot sowie zu jeder seiner Anderungen abzugeben. Der Vorstand und der



1.2

13

Aufsichtsrat haben beschlossen, diese Stellungnahme gemeinsam als ihre Begrindete
Stellungnahme abzugeben.

Weiter werden Vorstand und Aufsichtsrat eine englische Ubersetzung dieser Stellung-
nahme abgeben und verdéffentlichen. Dies wird durch das Recht der Vereinigten Staaten
durch Rule 14e-2 des United States Securities Exchange Act von 1934 (in seiner jeweils
gultigen Fassung und der ,Exchange Act") vorgeschrieben. Die Veroffentlichung der tiber-
setzten Stellungnahme wird unter www.sec.gov abrufbar sein.

Tatséachliche Grundlagen

Zeitangaben in der Begriindeten Stellungnahme beziehen sich, soweit nicht anders ange-
geben, auf die Mitteleuropéische Zeit (je nach Anwendbarkeit die Sommer- oder Winterzeit,
zusammen ,MEZ"). Soweit in der Begriindeten Stellungnahme Begriffe wie ,zurzeit, ,der-
zeit*, ,momentan”, ,jetzt", ,gegenwartig” oder ,heute” oder ahnliche Begriffe verwendet wer-
den, beziehen sich diese, soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, auf den Zeitpunkt
der Vertffentlichung der Begriindeten Stellungnahme, d. h. auf den 23. November 2021.

Verweisungen in der Begriindeten Stellungnahme auf einen ,Bankarbeitstag” beziehen
sich auf einen Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main, Deutschland, fir den allge-
meinen Kundenverkehr geoffnet sind. Verweisungen auf ,EUR" beziehen sich auf Euro.
Verweisungen auf ,USD" beziehen sich auf US-Dollar. Verweisungen auf ,Tochterunter-
nehmen* beziehen sich auf Tochterunternenmen im Sinne des § 2 Abs. 6 WpUG.

Die Begrindete Stellungnahme enthalt Prognosen, Einschatzungen, Bewertungen, in die
Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklarungen. Derartige Aussagen werden insbe-
sondere durch Ausdricke wie ,erwartet®, ,glaubt”, ,ist der Ansicht®, ,versucht®, ,schatzt”,
.pbeabsichtigt®, ,plant”, ,nimmt an* und ,bemiht sich* gekennzeichnet. Diese zukunftsbezo-
genen Aussagen beinhalten unter anderem Aussagen zu Vorteilen des geplanten Zusam-
menschlusses, erwarteten Synergien etc. Derartige Aussagen, Prognosen, Einschatzun-
gen, Bewertungen, in die Zukunft gerichtete Aussagen und Absichtserklarungen beruhen
auf den dem Vorstand und dem Aufsichtsrat vorliegenden Informationen am Tag der Ver-
offentlichung der Begriindeten Stellungnahme bzw. geben deren Einschatzungen oder Ab-
sichten zu diesem Zeitpunkt wieder. Diese Angaben kdnnen sich nach der Veréffentlichung
der Begrindeten Stellungnahme &@ndern. Es kann keine Zusicherung gegeben werden,
dass die zukunftsbezogenen Aussagen sich als genau und zutreffend erweisen oder dass
die vorhergesagten oder erwarteten Ergebnisse erreicht werden. Der Vorstand und der
Aufsichtsrat tUbernehmen keine Verpflichtung zur Aktualisierung der Begriindeten Stellung-
nahme, soweit eine solche Aktualisierung nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Die Angaben in diesem Dokument tiber die Bieterin und das Ubernahmeangebot beruhen
auf den Angaben in der Angebotsunterlage, dem zwischen ADTRAN, der Bieterin, Acorn
MergeCo, Inc. (,Merger Sub*) und ADVA geschlossenen Business Combination Agree-
ment vom 30. August 2021 (,BCA*) und 6ffentlich verfigbaren Informationen (soweit nicht
ausdriicklich anderweitig angegeben). Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass
sie die von der Bieterin gemachten Angaben in der Angebotsunterlage weder vollstandig
Uberpriafen noch die Umsetzung der dort genannten Absichten der Bieterin gewahrleisten
kénnen.

Veroffentlichung der Begriindeten Stellungnahme und von zusétzlichen begriinde-
ten Stellungnahmen zu Anderungen des Ubernanmeangebots

Gemal § 27 Abs. 3i. V. m. § 14 Abs. 3 S. 1 WpUG wird die Begriindete Stellungnahme
(sowie jede ggf. zusatzliche begrindete Stellungnahme zu Anderungen des
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Ubernahmeangebots) auf der Website von ADVA unter http://www.adva.com (unter der
Rubrik Investor Relations) verdffentlicht. Exemplare der Begrindeten Stellungnahme sowie
gof. jeder weiteren begriindeten Stellungnahme zu Anderungen des Ubernahmeangebots
sind zudem bei ADVA Optical Networking SE, Fraunhoferstral3e 9a, 82152 Martins-
ried/Minchen (Fax: +49 89 890 665 199; E-Mail: ir@adva.com) zur kostenlosen Ausgabe
erhaltlich. Auf die Veroffentlichung und Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe wird im
Bundesanzeiger hingewiesen.

Die Begriindete Stellungnahme und ggf. alle zusatzlichen begriindeten Stellungnahmen
zum Ubernahmeangebot werden in deutscher Sprache und als unverbindliche englische
Ubersetzung veroffentlicht. Der Vorstand und der Aufsichtsrat iibernehmen jedoch keine
Haftung fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der englischen Ubersetzung. Nur die deut-
sche Fassung ist maf3geblich.

Eigenverantwortlichkeit der ADVA-Aktionére

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Begriindeten Stellung-
nahme enthaltene Beschreibung des Ubernahmeangebots der Bieterin keinen Anspruch
auf Vollstandigkeit erhebt und dass fiir den Inhalt und die Abwicklung des Ubernahmean-
gebots allein die Bestimmungen der Angebotsunterlage maRgeblich sind. Die in der Be-
grindeten Stellungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat abgegebenen Wertungen binden
die ADVA-Aktionare nicht. Jeder ADVA-Aktionar muss unter Wirdigung der Gesamtum-
stande, seiner individuellen Verhaltnisse (einschliel3lich seiner personlichen steuerlichen
Situation) und seiner persénlichen Einschatzung der kiinftigen Entwicklung des Wertes und
Borsenpreises der ADVA-Aktien und der Aktien der Bieterin eine eigene Einschatzung dar-
tiber treffen, ob und ggf. fiir wie viele der ADVA-Aktien er das Ubernahmeangebot annimmt.

Bei der Entscheidung tiber die Annahme oder Nicht-Annahme des Ubernahmeangebots
sollten die ADVA-Aktionare alle verfigbaren Informationsquellen nutzen und ihre personli-
chen Umstande hinreichend berticksichtigen. Insbesondere die konkrete steuerliche Situ-
ation einzelner ADVA-Aktionare kann im Einzelfall zu anderen als den vom Vorstand und
vom Aufsichtsrat vorgelegten Bewertungen fiihren. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen
den ADVA-Aktionaren deshalb, sich ggf. unabhangige Steuer- und Rechtsberatung einzu-
holen, und tibernehmen keine Haftung fur die Entscheidung eines ADVA-AKktionérs im Hin-
blick auf das Ubernahmeangebot.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht priifen kdnnen, ob die ADVA-
Aktionare bei der Annahme des Ubernahmeangebots allen fiir sie personlich geltenden
rechtlichen Verpflichtungen entsprechen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen insbeson-
dere, dass jeder, der die Angebotsunterlage auf3erhalb der Bundesrepublik Deutschland
erhélt oder das Ubernahmeangebot annehmen mochte, aber Wertpapiervorschriften ande-
rer Rechtsordnungen als denen der Bundesrepublik Deutschland unterliegt, sich tUber diese
Rechtsvorschriften informiert und sie einhalt.

Insbesondere raten Vorstand und Aufsichtsrat dringend dazu, die Angebotsunterlage sorg-
faltig zu lesen.

Sofern ADVA-Aktionéare das Ubernahmeangebot annehmen wollen, sind sie selbst dafiir
verantwortlich, die in der Angebotsunterlage beschriebenen Voraussetzungen und Bedin-
gungen einzuhalten.
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1.6

1.7

Besondere Hinweise fir ADVA-Aktionare mit Wohnsitz, Sitz oder gewdhnlichem Auf-
enthaltsort in den Vereinigten Staaten von Amerika oder sonst auf3erhalb des Euro-
paischen Wirtschaftsraums

Nach den Ausfiihrungen der Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage wird das Ubernah-
meangebot in den Vereinigten Staaten auf Basis und in Einklang mit den anwendbaren
Bestimmungen der Section 14(e) des Exchange Acts und der hierzu von der amerikani-
schen Wertpapier- und Boérsenaufsichtsbehtrde (Securities and Exchange Commission
~SEC") veroffentlichten Regulation 14E durchgefihrt. Das Angebot ist ein Angebot zum
Erwerb von Aktien einer in Deutschland errichteten borsennotierten SE und unterliegt den
gesetzlichen Vorschriften der Bundesrepublik Deutschland tber die Durchfiihrung und die
Veroffentlichungspflichten im Hinblick auf ein solches Angebot. Diese Vorschriften unter-
scheiden sich erheblich von den Vorschriften in den Vereinigten Staaten. Insbesondere
wird sich das Zahlungs- und Abwicklungsverfahren des Ubernahmeangebots nach den an-
wendbaren deutschen Bestimmungen richten, die sich von denjenigen in den Vereinigten
Staaten anwendbaren Bestimmungen fiir die dort Gblichen Zahlungs- und Abwicklungsver-
fahren unterscheiden.

Die Bieterin weist ferner darauf hin, dass der Erhalt der Angebotsgegenleistung, wie in Zif-
fer 4 der Angebotsunterlage definiert, nach dem jeweils anwendbaren Recht, einschlief3lich
des Rechts des Wohnsitzes, Sitzes oder Aufenthaltsorts des jeweiligen Aktionérs, eine
steuerpflichtige Transaktion darstellen kann. ADVA-Aktionaren wird daher angeraten, zu
den steuerlichen Folgen der Annahme des Angebots einen unabhangigen Steuerberater
zu konsultieren.

Zu weiteren Einzelheiten der Hinweise wird auf Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage verwiesen.
Registration Statement

Aufgrund anwendbarer US-amerikanischer Bestimmungen wertpapierrechtlicher Vor-
schriften muss die Bieterin in den Vereinigten Staaten ein Registration Statement nach
Form S-4 (,Registration Statement“) bei der SEC in Bezug auf die im Rahmen des
Ubernahmeangebots angebotenen HoldCo-Aktien und die ADTRAN-Verschmelzung
einreichen. Die SEC muss die Wirksamkeit des Registration Statement vor Ablauf der
Annahmefrist erklart haben. Der Stand des Verfahrens ist in Ziffer 8 dieser Begriindeten
Stellungnahme dargestellt.

Stellungnahme der Arbeitnehmer

Nach § 27 Abs. 2 WpUG kann der zustandige Betriebsrat dem Vorstand eine Stellung-
nahme zu dem Ubernahmeangebot iibermitteln, die der Vorstand dann unbeschadet seiner
Pflicht nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG zur unverziiglichen Veroffentlichung der Stellung-
nahme, seiner Begrindeten Stellungnahme beizufliigen hat. Sofern ein Betriebsrat nicht
besteht, steht das vorstehende Recht unmittelbar den Arbeitnehmern der Zielgesellschaft
zu. Da bei ADVA lediglich ein SE-Betriebsrat besteht, bei dem es sich nicht um einen Be-
triebsrat im Sinne des § 27 Abs. 2 WpUG handelt, kénnen die Arbeitnehmer von ADVA
dem Vorstand eine Stellungnahme zum Ubernahmeangebot tibermitteln. Bis zum Datum
der Veroffentlichung dieser Stellungnahme lag dem Vorstand keine Stellungnahme der Ar-
beitnehmer vor.

INFORMATIONEN UBER DIE BIETERIN, ADVA UND ADTRAN

Am 30. August 2021 haben die ADVA, ADTRAN, die Bieterin und Merger Sub das BCA
abgeschlossen, das auf einen Zusammenschluss von ADVA und ADTRAN zur Bildung
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eines fuhrenden Unternehmens im Bereich optischer Ubertragungstechnik fiir Unterneh-
mens-, Zugangs- und Weiterverkehrsnetze gerichtet ist. Das BCA sieht vor, dass ADVA
und ADTRAN unter der Bieterin als neuer Holding-Gesellschaft mit Sitz in den Vereinigten
Staaten zusammengeschlossen werden.

Zu diesem Zweck soll ADVA im Wege des vorliegenden Ubernahmeangebots zu einer
Tochtergesellschaft der Bieterin werden.

ADTRAN soll im Wege einer Verschmelzung nach US-Recht in die Bieterin eingebracht
werden. Zu diesem Zweck hat ADTRAN vor Abschluss des BCA die Bieterin als hundert-
prozentige Tochtergesellschaft gegriindet, die mit der Merger Sub ebenfalls eine hundert-
prozentige Tochtergesellschaft errichtet hat. Die Ubertragung von ADTRAN an die Bieterin
wird durch eine Verschmelzung der Merger Sub auf ADTRAN erreicht (, ADTRAN-Ver-
schmelzung*). Mit Wirksamwerden der ADTRAN-Verschmelzung erlischt die Merger Sub,
wahrend ADTRAN als hundertprozentige Tochter der Bieterin fortbesteht. Gleichzeitig wer-
den die Aktionare von ADTRAN Aktionare der Bieterin. Sie erhalten fir eine ADTRAN Aktie
eine Aktie an der Bieterin. Eigene Aktien von ADTRAN werden nicht getauscht, sondern
erldschen. Das Gesellschaftsrecht des Staates Delaware fordert fiir die Verschmelzung,
dass eine einfache Mehrheit der ADTRAN-Aktionare dem BCA und der ADTRAN-Ver-
schmelzung zustimmt. Diese Abstimmung soll vor Ablauf der Annahmefrist stattfinden. Die
Aktien der Bieterin sollen an der US-Btrse NASDAQ und der Frankfurter Wertpapierborse
zum Handel zugelassen werden. Zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Verschmelzung
tritt die Bieterin vollstdndig an die Stelle von ADTRAN. Die Bieterin hat zu diesem Zeitpunkt
keine anderen wesentlichen Vermdgensgegenstande als die Anteile an ADTRAN. Die Ver-
pflichtung von ADTRAN, den Merger zu vollziehen, steht unter der Bedingung der Erfiillung
samtlicher Angebotsbedingungen. In Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Bestimmun-
gen und den Vereinbarungen im BCA kann die Erfullung einer Bedingung auch durch einen
Verzicht ersetzt werden. Nach Erfullung oder Verzicht aller Angebotsbedingungen wird
ADTRAN die Erstellung eines ,Certificate of Merger” veranlassen, das beim Secretary of
State von Delaware eingereicht wird. Die ADTRAN-Verschmelzung wird wirksam, wenn
das Certificate of Merger beim Secretary of State von Delaware eingereicht ist. Die ADT-
RAN-Verschmelzung soll wirksam werden, bevor das Ubernahmeangebot vollzogen wird.
Die Bieterin und die nach Vollzug der ADTRAN-Verschmelzung und Vollzug des Ubernah-
meangebots (zusammen der ,Vollzug des Zusammenschlusses*) mit ihr verbundene Un-
ternehmensgruppe, einschliellich ADVA und ADTRAN, wird im Folgenden als ,Kombi-
nierte Unternehmensgruppe” bezeichnet.

Bieterin

Die folgenden Informationen sind der von der Bieterin vertffentlichten Angebotsunterlage
und dem BCA entnommen. Gegenteilige Informationen sind den Mitgliedern des Vorstands
und Aufsichtsrats nicht bekannt. Weitere Informationen sind in Ziffer 6 der Angebotsunter-
lage enthalten.

(a) Allgemeine Informationen

Die Bieterin wurde am 10. August 2021 als Aktiengesellschaft (Corporation) nach
dem Recht des Staates Delaware gegrindet und unterliegt diesem Recht. Ihr Ge-
schéaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. Der eingetragene Sitz der Bieterin ist Cor-
poration Trust Center, 1209 N. Orange Street, Wilmington, Delaware, Vereinigte
Staaten. lhre Hauptverwaltung befindet sich in 901 Explorer Boulevard, Huntsville,
Alabama, Vereinigte Staaten. Nach Vollzug des Zusammenschlusses soll die Bie-
terin den Namen ,ADTRAN Holdings, Inc.” fihren.
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Die Bieterin ist zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage eine hun-
dertprozentige Tochtergesellschaft von ADTRAN. Sie hat bislang keine wesentli-
chen Aktivitaten entfaltet, die nicht mit der Vorbereitung des Unternehmenszusam-
menschlusses verbunden sind. Die Bieterin soll nach Vollzug des Zusammen-
schlusses als Konzernmutter und oberste Holdinggesellschaft ADVA und ADTRAN
unter sich vereinigen.

Zusammensetzung des Verwaltungsrates

Die Bieterin hat ein einheitliches Leitungsorgan. Dieses ist in Ubereinstimmung mit
dem Gesellschaftsrecht des Staates Delaware gebildet.

ADVA und ADTRAN haben im BCA festgelegt, auf welche Zusammensetzung des
Leitungsorgans nach Vollzug des Zusammenschlusses hingewirkt werden soll. Vor-
stand und Aufsichtsrat haben dem einstimmig zugestimmt. Vorstand und Aufsichts-
rat halten die beabsichtigte Zusammensetzung fir zweckmé&nRig und begriil3en sie.

0] Zusammensetzung vor Vollzug des Zusammenschlusses

Derzeit besteht der Verwaltungsrat der Bieterin (board of directors) aus
Thomas R. Stanton und Michael K. Foliano, die beide von ADTRAN be-
nannt wurden.

(i) Zusammensetzung nach Vollzug des Zusammenschlusses

Im BCA ist vorgesehen, dass der Verwaltungsrat der Bieterin (board of di-
rectors) nach Vollzug des Zusammenschlusses aus neun Mitgliedern be-
stehen wird. Dabei sollen sechs dieser Mitglieder von ADTRAN mit Mitglie-
dern aus deren Verwaltungsrat und drei von ADVA aus Mitgliedern des Vor-
stands und des Aufsichtsrates benannt werden. Mit Vollzug des Zusam-
menschlusses werden sieben dieser Mitglieder nicht geschaftsfihrende
Mitglieder (non-executive directors) sein. Brian Protiva wird bis zum Ende
des Jahres 2022 und Thomas Stanton als Chief Executive Officer der Bie-
terin bis auf Weiteres geschaftsfiuhrende Mitglieder (executive directors)
des Verwaltungsrates der Bieterin sein.

Nach derzeitigem Stand sollen die folgenden Personen nach Vollzug des
Zusammenschlusses die Mitglieder des Verwaltungsrates der Bieterin sein.

e Thomas R. Stanton (Vorsitzender des Verwaltungsrates (Chairman)
und CEO);

e Brian Protiva (Stellvertretender Vorsitzender des Verwaltungsrates
— Vice Chairman);

e H. Fenwick Huss;

e Gregory McCray;

e Balan Nair;

e Jacqueline H. Rice;

e Kathryn A. Walker;

¢ Nikos Theodosopoulos; und

e Prof. Dr. Johanna Hey.

Ferner sollen nach den Ausfihrungen in der Angebotsunterlage Thomas
Stanton, Michael Foliano and Christoph Glingener Mitglied des Senior
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Management Teams sein. Das Senior Management Team leitet das opera-
tive Geschaft der Bieterin und nach dem Vollzug des Zusammenschlusses
der Kombinierten Unternehmensgruppe.

(i) Weitere Informationen

Fur weitergehende Informationen zur Fihrung der Bieterin nach Vollzug des
Zusammenschlusses sei auf Ziffern 9.2.4 der Angebotsunterlage verwie-
sen.

Kapital- und Aktionarsstruktur

Zum gegenwartigen Zeitpunkt verfiigt die Bieterin Uber ein ausgegebenes Grund-
kapital von USD 10, das sich aus 1.000 Stammaktien mit einem Nennwert von
USD 0,01 zusammensetzt. Zum Zeitpunkt des Vollzugs des Unternehmenszusam-
menschlusses wird die Bieterin berechtigt sein, bis zu 200 Millionen Stammaktien
im Nennwert von USD 0,01 auszugeben (siehe Ziffern 6.4 und 14.2.1 der Ange-
botsunterlage). Jede dieser Aktien gewahrt anteiligen Anspruch auf kiinftig etwaig
auszuschittende Dividenden sowie jeweils eine Stimme bei Abstimmungen hin-
sichtlich aller den Gesellschaftern vorgelegten MafRnahmen. Fir weitere Informati-
onen zu den Aktien der Bieterin wird auf die Ausfiihrungen in Ziffer 6.4 der Ange-
botsunterlage verwiesen.

Darlber hinaus wird die Bieterin zum Zeitpunkt des Vollzugs des Unternehmens-
zusammenschlusses berechtigt sein, bis zu 50 Millionen Vorzugsaktien mit einem
Nennwert von USD 0.01 auszugeben. Diese werden im Zusammenhang mit dem
Unternehmenszusammenschluss nicht ausgegeben werden (siehe Ziffer 6.4 der
Angebotsunterlage). Zu weiteren Einzelheiten beziglich der Aktien der Bieterin wird
auf Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage verwiesen.

Gegenwartig ist ADTRAN einziger Gesellschafter der Bieterin. Zur Aktionarsstruk-
tur von ADTRAN wird auf 2.3(d) dieser Begriindeten Stellungnahme verwiesen.

Geschaéftstatigkeit der Bieterin

Zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage waren die Aktien der
Bieterin nicht zum Borsenhandel zugelassen. Sie ist bislang keine rechtlichen Ver-
pflichtungen eingegangen, mit Ausnahme solcher, die im Zusammenhang mit der
Angebotsunterlage, dem BCA und der ADTRAN-Verschmelzung stehen. Die Bie-
terin halt keine Beteiligung an sonstigen juristischen Personen auf3er der Merger
Sub. Nach Vollzug des Zusammenschlusses werden aber ADTRAN und ADVA zu
unmittelbaren Tochtergesellschaftender Bieterin. Merger Sub wird auf ADTRAN
verschmolzen.

Rechtliche Grundlagen

ADVA ist eine Europdische Aktiengesellschaft (Societas Europaea, SE) mit Sitz in
Meiningen, Thiuringen, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Jena un-
ter HRB 508155. Die Geschaftsanschrift der Gesellschaft lautet Marzenquelle 1-3,
98617 Meiningen OT DreiBigacker. Der Sitz der Hauptverwaltung befindet sich in
Martinsried/Munchen.
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Satzungsgemaler Unternehmensgegenstand von ADVA ist die Entwicklung, Pro-
duktion, Vermarktung und der Vertrieb von optischen, opto-elektronischen und
elektronischen Geraten, Software und Systemen sowie die Erbringung von Dienst-
leistungen in diesem Zusammenhang. Die Gesellschaft kann ferner alle Geschéfte
durchfihren, die dem Gesellschaftsgegenstand unmittelbar oder mittelbar zu die-
nen geeignet sind. Die Gesellschaft ist berechtigt, sich an Unternehmen mit glei-
chem oder ahnlichem Unternehmensgegenstand zu beteiligen und fur sie tatig zu
werden. Sie darf Zweigniederlassungen im In- und Ausland errichten. Die Gesell-
schaft ist auRerdem ermachtigt, ihren Betrieb ganz oder teilweise in verbundene
Unternehmen auszugliedern oder verbundenen Unternehmen zu tberlassen. Das
Geschaéftsjahr von ADVA entspricht dem Kalenderjahr.

Eine vollstéandige Liste der Tochterunternehmen der ADVA ist in Anhang 2 zur An-
gebotsunterlage enthalten. Diese gelten als mit der Zielgesellschaft und unterei-
nander gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG.

Kapitalstruktur von ADVA

Am Tag der Veroffentlichung der Begriindeten Stellungnahme betragt das Grund-
kapital von ADVA EUR 51.445.892,00 und ist in 51.445.892 nennbetragslose auf
den Inhaber lautende Stammaktien eingeteilt, jeweils mit einem anteiligen Betrag
von EUR 1,00 je Aktie am Grundkapital. ADVA hélt derzeit keine eigenen Aktien.

Gemal § 4 Abs. 4 der Satzung von ADVA ist der Vorstand erméachtigt, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats das Grundkapital bis zum 21. Mai 2024 durch ein- oder
mehrmalige Ausgabe von insgesamt bis zu 24.965.477 neuen, auf den Inhaber lau-
tenden Stiuckaktien (Stammaktien) gegen Bar- oder Sacheinlagen um insgesamt
bis zu EUR 24.965.477,00 zu erhdéhen ("Genehmigtes Kapital 2019/I"). Die Er-
machtigung kann in Teilbetrdgen ausgenutzt werden. Der Vorstand ist ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die Be-
dingungen der Aktienausgabe festzulegen. Den ADVA-Aktionaren steht bei Kapi-
talerhbhungen gegen Bareinlagen grundsétzlich ein Bezugsrecht zu. Der Vorstand
ist allerdings erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht in be-
stimmten Féllen auszuschlieBen. Zu weiteren Einzelheiten wird auf 8 4 Abs. 4 der
Satzung verwiesen.

Zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung dieser Begriindeten Stellungnahme ist das Ka-
pital von ADVA um EUR 4.100.469 bedingt erhoht (Bedingtes Kapital). Das in § 4
Abs. 5k der Satzung geregelte bedingte Kapital dient ausschlie3lich der Gewah-
rung von Bezugsrechten an Vorstandsmitglieder und Arbeitnehmer der Gesell-
schaft sowie Mitglieder der Geschéaftsfilhrung und Arbeitnehmer verbundener Un-
ternehmen auf der Basis von Ermé&chtigungen der Hauptversammlung zur Ausgabe
von Aktienoptionen. Die bedingte Kapitalerhhung wird nur insoweit durchgeftihrt,
wie die Inhaber von Bezugsrechten von ihrem Recht Gebrauch machen. Zu weite-
ren Einzelheiten wird auf 8§ 4 Abs. 5k der Satzung verwiesen.

Die ADVA-Aktien sind im Regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wert-
papierbdrse unter der ISIN DE0005103006 zum Handel zugelassen. Die ADVA-
Aktien sind im Aktienindex S-DAX gelistet. Ferner werden die ADVA-Aktien im Frei-
verkehr an den Wertpapierbdrsen in Berlin, Dusseldorf, Hamburg, Hannover, Miin-
chen, Stuttgart sowie Uber Tradegate Exchange gehandelt.
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(c) Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder von ADVA
Dem Vorstand von ADVA gehoren die folgenden Personen an:
e Brian Protiva, Vorstandsvorsitzender (CEO)
e Christoph Glingener, Chief Technology Officer (CTO)
o Ulrich Dopfer, Chief Financial Officer (CFO)
e Scott St. John, Chief Marketing & Sales Officer (CMSO)
Dem Aufsichtsrat von ADVA gehoren die folgenden Personen an:
e Nikos Theodosopoulos, Aufsichtsratsvorsitzender
e Prof. Dr. Johanna Hey, stellvertretende Aufsichtsratsvorsitzende
e Michael Aquino
(d) Aktionarsstruktur von ADVA

Nach den der Gesellschaft bis zum 23. November 2021 zugegangenen Stimm-
rechtsmitteilungen nach 88 33 ff. WpHG halten derzeit folgende Personen mittei-
lungspflichtige Beteiligungen (mindestens 3% der Stimmrechte)! im Sinne der
§8§ 33 ff. WpHG an ADVA:

Aktionar Absolut Anteilig in % am
Grundkapital

EGORA Holding GmbH (nach der Stimmrechtsmit-
teilung wurden 5.930.902 Aktien 11,61% durch de-
ren 100%-Tochtergesellschaft EGORA Ventures

GmbH, nun firmierend als EGORA Investments 7.456.749 14,49
GmbH gehalten)

DWS Investment GmbH (nach der Stimmrechtsmit-

teilung werden die Aktien unmittelbar von Personen 2 548.041 4.95

gehalten, die von der Mitteilenden nicht kontrolliert
werden)

Janus Henderson Group Plc (nach der Stimm-
rechtsmitteilung werden die Aktien unmittelbar
durch die Henderson Global Investors Limited ge- 2.265.570 4,40
halten und der Mitteilenden Uber die Janus Hender-
son Holdings (UK) Limited zugerechnet)

Die Prozentangaben sind auf das Grundkapital von EUR 51.445.892 bezogen, das bei Abgabe dieser Begriindeten
Stellungnahme besteht. Abweichungen zu den Angaben in den jeweiligen Stimmrechtsmitteilungen liegen am damals
geringeren Grundkapital.
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UBS Group AG (nach der Stimmrechtsmitteilung
werden die Aktien unmittelbar durch die UBS AG 1.954.721 3,80
gehalten und der Mitteilenden zugerechnet)

Dimensional Holdings, Inc. (nach der Stimmrechts-
mitteilung werden die Aktien unmittelbar durch die
Dimensional Fund Advisors LP gehalten und der
Mitteilenden zugerechnet. Fur die Einzelheiten wird
auf die am 26. Oktober 2021 veréffentlichte Stimm-
rechtsmitteilung verwiesen.)

1.856.074 3,61

(e)

Uberblick tiber die Geschéftstatigkeit von ADVA

ADVA entwickelt, produziert und vertreibt Ubertragungstechnik fiir zukunftsorien-
tierte Telekommunikationsnetze. Die Produkte des Unternehmens basieren auf der
Kombination von glasfaserbasierter optischer Ubertragungstechnik und Ethernet-
basierten Netzzugangslésungen. Seit 2014 umfasst das Technologieportfolio von
ADVA auch Lésungen zur Synchronisation von Kommunikationsnetzen. Dartber
hinaus bietet ADVA eine Vielfalt an Service Dienstleistungen, die die Kunden des
Unternehmens dabei unterstiitzen, ihre Netze zu planen, in Betrieb zu nehmen und
zu warten. Dieses Dienstleistungsportfolio beinhaltet ein Network Operation Center,
aus dem heraus Experten den Netzbetrieb fir Kunden Ubernehmen. Diese Pro-
dukte verkauft ADVA weltweit an eine breite Kundenbasis, entweder tber Vertriebs-
partner oder die eigene Vertriebsorganisation. Zum Jahresende 2020 betrug der
Umsatz EUR 565 Mio. ADVA beschaftigt etwa 1.900 Mitarbeiter und ist mit 19 Toch-
tergesellschaften in Uber finfzehn Landern in Europa, Nord- und Stidamerika und
Asien akitiv.

Weitere Informationen zur Gesellschaft finden sich in den Geschafts- und Zwi-
schenberichten, die im Internet unter www.adva.com unter ,About us* | ,Investors" |
.Finanzergebnisse" verdffentlicht sind.

Informationen Uber ADTRAN

Die hier folgenden Angaben sind der Angebotsunterlage bzw. dem BCA entnommen. Vor-
stand und Aufsichtsrat haben diese Informationen nicht erneut Gberprift. Thnen sind aber
aus der im Vorfeld der Unterzeichnung des BCA durchgefiihrten Due Diligence keine ge-
genteiligen Informationen bekannt. Fir weitere Einzelheiten und Informationen zu ADTRAN
sei auf die Angebotsunterlage verwiesen.

(@)

(b)

Rechtliche Grundlagen

ADTRAN ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft, gegriindet nach dem Recht
des Bundesstaates Delaware, Vereinigte Staaten von Amerika. Der eingetragene
Firmensitz befindet sich in 901 Explorer Boulevard, Huntsville, Alabama, 35806.
ADTRAN ist die Muttergesellschaft der ADTRAN-Gruppe.

Kapitalstruktur von ADTRAN

Nach den Ausfuhrungen in Ziffer 6.2.1 der Angebotsunterlage hat ADTRAN zum
31. Oktober 2021 48.679.989 ADTRAN-Stammaktien mit einem Nennwert von je-
weils USD 0.01 ausgegeben. Darlber hinaus halt ADTRAN laut Ziffer 6.2.1 der An-
gebotsunterlage 30,972,187 eigene Aktien, die als solche weder ein Stimm- noch
ein Dividendenrecht vermitteln und daher nicht als ausgegeben gelten. Im Rahmen
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der ADTRAN-Verschmelzung werden diese eigenen Aktien erldschen (cancella-
tion).

Darlber hinaus hat ADTRAN fiir seine Mitarbeiter und Organmitglieder Programme
mit Bezugsrechten auf Aktien implementiert. Die unter den Programmen gewahrten
Bezugsrechte setzen den Eintritt unterschiedlicher Erfolgsziele und/oder den Ablauf
bestimmter Wartefristen voraus. Ein Bezugsrecht berechtigt zum Bezug jeweils ei-
ner ADTRAN-Aktie. Die Bezugsrechte werden aufgrund der individuellen Vereinba-
rungen mit den Mitarbeitern gewahrt und daher fortlaufend ausgegeben. Sobald die
Wartefristen abgelaufen und/oder die Erfolgsziele eingetreten sind, kénnen die Be-
zugsrechte ausgelbt werden. Die von den Bezugsberechtigten bezogenen Aktien
erhohen die Anzahl der ausgegebenen Aktien. Bis zum Wirksamwerden der ADT-
RAN-Verschmelzung wird sich daher die Anzahl der ADTRAN-Aktien leicht erho-
hen. Bezugsrechte, die zum Zeitpunkt des Vollzugs der ADTRAN-Verschmelzung
ausgegeben wurden, deren Wartefrist aber noch nicht abgelaufen ist, werden im
Zuge der Verschmelzung zu entsprechenden Bezugsrechten auf Aktien der Biete-
rin. Die Bieterin weist unter Ziffer 6.2.1 der Angebotsunterlage daraufhin, dass im
Zeitraum vom 31. Oktober 2021 bis zum 30. Juni 2022 noch bis zu 2.252.307 Aktien
durch Auslibung von Bezugsrechten entstehen kénnten, wodurch sich die Anzahl
der ausgegebenen ADTRAN-Aktien zum 30. Juni 2022 auf bis zu 50.932.296 erho-
hen kdnnte. Zu weiteren Einzelheiten wird auf Ziffer 6.2.1 der Angebotsunterlage
verwiesen.

Mitglieder des Board of Directors von ADTRAN

Der Verwaltungsrat (board of directors) der ADTRAN besteht aus den folgenden
Mitgliedern:

¢ Thomas R. Stanton (Vorsitzender des Verwaltungsrates — Chairman);
e H. Fenwick Huss (Lead Director);

e Gregory McCray;

e Balan Nair;

e Jacqueline Rice; and

e Kathryn Walker.

Die Mitglieder des Senior Management Team von ADTRAN sind:

¢ Thomas R. Stanton (Chief Executive Officer);

¢ Michael K. Foliano (Senior Vice President and Chief Financial Officer);
e Ray Harris (Chief Information Officer);

¢ Ron Centis (Senior Vice President, Global Operations);

e Jay Wilson (Chief Revenue Officer);

e Robert Conger (Senior Vice President, Technology and Strategy); and
e Marc Kimpe (Senior Vice President, Research and Development).

Aktionarsstruktur von ADTRAN

Die Aktien von ADTRAN sind zum Handel an der NASDAQ zugelassen (Ticker-
Symbol: ADTN). Kein Aktionar beherrscht ADTRAN allein oder gemeinsam mit an-
deren Aktiondaren. Nach den Ausfilhrungen in Ziffer 6.2.1 der Angebotsunterlage
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sind zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage die folgenden Akti-
onare mit mehr als 5% an ADTRAN beteiligt:

e BlackRock. Inc.: 16,30%

e The Vanguard Group, Inc.: 11,05%

¢ BNY Mellon Asset Management: 6,82%

e Dimensional Fund Advisors L.P.: 5,19%
Uberblick tiber die Geschéftstatigkeit

ADTRAN ist ein weltweit agierender Anbieter fiir Netzwerk- und Ubertragungstech-
nik. Die Geschaftstatigkeit spaltet sich im Wesentlichen in zwei Segmente, ndmlich
Netzwerklésungen und Support & Dienstleistungen. Das Segment Netzwerkldsun-
gen umfasst Hard- und Softwareprodukte im Bereich von Glasfaser- , Kupfer-, Ko-
axialkabel- und drahtlos Netzwerkinfrastrukturen sowie Konnektivitatslosungen fur
Privat- und Geschaftskunden. Mit seinem Support & Service Segment bietet ADT-
RAN ein umfassendes Portfolio an Netzwerkdesign-, Implementierungs- und
Cloud-Management-Services, um Betreiber bei der Einrichtung von Multivendor-
Netzwerken zu unterstiitzen und gleichzeitig die Kosten fir die Wartung dieser
Netzwerke zu senken. Durch die Kombination der Netzwerklésungen mit einem glo-
balen Service- und Support-Angebot bietet ADTRAN dem Kunden alle zur Einrich-
tung und Wartung moderner Glasfasernetze in Haushalten und Unternehmen er-
forderlichen Leistungen aus einer Hand.

Zum 31. Dezember 2020 hatte ADTRAN 1.405 Vollzeitmitarbeiter in insgesamt 17
verschiedenen Landern. Fir weitere Einzelheiten wird auf Ziffer 6.2.2 der Ange-
botsunterlage verwiesen.

Weitere Informationen

Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage nachfolgende weitere Informationen verdffent-
licht. Vorstand und Aufsichtsrat kennen keine Hinweise, die darauf hindeuten, dass diese
Informationen nicht zutreffend sind.

(@)

(b)

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Hinsichtlich der mit der Bieterin gemaR § 2 Abs. 5 WpUG gemeinsam handelnden
Personen wird auf Ziffer 6.7 sowie auf Anhang 1 der Angebotsunterlage verwiesen.

Beteiligung der Bieterin und mit ihr gemeinsam handelnder Personen an
ADVA

Die Bieterin, die mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen sowie deren
Tochterunternehmen halten zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsun-
terlage weder unmittelbar noch mittelbar ADVA-Aktien. Dartiber hinaus werden die-
sen auch keine Stimmrechte nach § 30 WpUG zugerechnet.

Wie in Ziffer 6.10 der Angebotsunterlage beschrieben hat die Bieterin mit der Egora
Holding GmbH und der Egora Investments GmbH (zusammen ,EGORA®") am
30. August 2021 ein Irrevocable Undertaking abgeschlossen, in dem sich die bei-
den Gesellschaften verpflichtet haben, das Angebot fiir insgesamt 7.000.000 Aktien
anzunehmen. Dies entspricht ca. 13,7% des Grundkapitals von ADVA. Damit halt
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die Bieterin ein nach 8§ 38 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpHG meldepflichtiges Instrument,
das auch ADTRAN zugerechnet wird. Abgesehen davon halten die Bieterin, die mit
ihr gemeinsam handelnden Personen sowie deren Tochterunternehmen zum Zeit-
punkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage weder mittelbar noch unmittelbar
Instrumente geman 88 38, 39 WpHG in Bezug auf die Zielgesellschaft.

(c) Angaben zu Wertpapiergeschéaften

Wahrend des Zeitraums von sechs Monaten vor Bekanntmachung der Entschei-
dung zur Abgabe des Ubernahmeangebots am 30. August 2021 bis zur Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage am 12. November 2021 haben weder die Bieterin
noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG noch
deren Tochterunternehmen ADVA-Aktien erworben oder Vereinbarungen abge-
schlossen, auf deren Grundlage sie berechtigt waren, die Ubertragung von ADVA-
Aktien zu verlangen (siehe Ziffer 6.9 der Angebotsunterlage).

(d) Mogliche Parallelgeschéafte

Die Bieterin hat sich in Ziffer 6.11 der Angebotsunterlage vorbehalten, aul3erhalb
des Ubernahmeangebots unmittelbar oder mittelbar tiber die Borse oder auRer-
bdrslich zusatzlich ADVA-Aktien zu erwerben, soweit dies rechtlich zulassig ist. So-
weit es zu einem solchen Erwerb oder Erwerbsvereinbarungen kommt, missen die
Informationen Uber einen solchen Erwerb unverziglich im Einklang mit den gelten-
den rechtlichen Vorschriften (§ 14 Abs. 3, § 23 Abs. 2 WpUG) verdffentlicht wer-
den. Ausweislich der Ausfiihrungen in der Angebotsunterlage wird die Bieterin ins-
besondere im Internet (unter www.acorn-offer.com) und im Bundesanzeiger die
Hohe der Aktien- und Stimmrechtsanteile sowie Art und Hohe der Gegenleistung
publizieren, die fir die erworbenen ADVA-Aktien gezahlt oder die fir den Erwerb
der ADVA-Aktien vereinbart wurde. Dariiber hinaus werde auch eine unverbindliche
englische Ubersetzung im Internet (unter www.acorn-offer.com) veréffentlicht.

INFORMATIONEN UBER DAS UBERNAHMEANGEBOT

Im Folgenden werden einige ausgewahlte Informationen tiber das Ubernahmeangebot zu-
sammengefasst, die ausschliel3lich aus der Angebotsunterlage, dem BCA und Veroffentli-
chungen der Bieterin entnommen sind. Diese Informationen wurden vom Vorstand und Auf-
sichtsrat nicht tberprift. AusschlieRlich die in der Angebotsunterlage enthaltenen Angaben
sind fiir den Inhalt, die Bedingungen und die Durchfiihrung des Ubernahmeangebots maR-
geblich. Es wird darauf hingewiesen, dass jeder Aktionar selbst daflir verantwortlich ist, die
Angebotsunterlage durchzusehen und zu einer Entscheidung zu gelangen, ob und in wel-
chem Umfang er das Ubernahmeangebot annehmen mochte.

Durchfihrung des Angebots

Bei dem Ubernahmeangebot handelt es sich um ein freiwiliges Ubernahmeangebot in
Form eines Tauschangebots zum Erwerb aller ADVA-Aktien gemaR § 29 Abs. 1 WpUG,
soweit sie nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten werden. Das Ubernahmeangebot
kann von allen ADVA-Aktionaren nach Maf3gabe der in der Angebotsunterlage genannten
Bestimmungen und den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften angenommen werden.
Das Ubernahmeangebot unterliegt deutschem Recht, insbesondere den Vorschriften des
WpUG und der Verordnung tiber den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegenleistung bei
Ubernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der Verpflichtung zur
Veroffentlichung und zur Abgabe eines Angebots (,WpUG-AngebotsVO*).


http://www.acorn-offer.com/
http://www.acorn-offer.com/
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Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots

Die Bieterin hat ihre Entscheidung zur Abgabe des Angebots nach 8§ 10 Abs. 1 Satz 1
WpUG am 30. August 2021 veroffentlicht. Die Verdffentlichung ist im Internet unter
https://www.acorn-offer.com/ abrufbar.

Prafung durch die BaFin und Veroffentlichung der Angebotsunterlage

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) hat die Angebotsunterlage
laut den Angaben unter Ziffer 1.4 der Angebotsunterlage nach deutschem Recht und in
deutscher Sprache gepruft und ihre Veroffentlichung nach den Ausfiihrungen der Bieterin
am 11. November 2021 gestattet. Die Bieterin gibt in der Angebotsunterlage an, dass keine
Registrierungen, Zulassungen oder Gestattungen der Angebotsunterlage und/oder des An-
gebots nach anderen Rechtsordnungen als dem Recht der Bundesrepublik Deutschland
und einzelnen anwendbaren kapitalmarktrechtlichen Bestimmungen des Rechts der Verei-
nigten Staaten erfolgen oder beabsichtigt sind.

Die Bieterin hat die Angebotsunterlage am 12. November 2021 gemalR § 14 Abs. 2 und 3
WpUG durch (i) Bekanntmachung im Internet unter www.acorn-offer.com sowie mittels (ii)
Bereithaltung von Exemplaren der Angebotsunterlage zum kostenlosen Versand bei der
BNP Paribas Securities Services S.C.A., Frankfurter Zweigsteller, Europa-Allee 12, 60327
Frankfurt am Main, Deutschland (Anfragen unter Angabe der vollstindigen postalischen
Anschrift per Telefax +49 69 1520 5277 oder E-Mail an frankfurt.gct.operations@bnppa-
ribas.com) (,Abwicklungsstelle) an samtliche ADVA-Aktionare veroffentlicht.

Die Hinweisbekanntmachung gemafR § 14 Abs. 3 Satz 1 Nr. 2 WpUG iiber die Bereithal-
tung der Angebotsunterlage durch die Abwicklungsstelle zum kostenlosen Versand und die
Internetadresse, unter der die Angebotsunterlage verdffentlicht wird, hat die Bieterin am
12. November 2021 im Bundesanzeiger verdffentlicht.

Nach der Gestattung der Veroffentlichung der Angebotsunterlage durch die BaFin hat die
Bieterin eine unverbindliche und nicht durch die BaFin uberpriifte englische Ubersetzung
der Angebotsunterlage bei der SEC eingereicht, die auf dem Electronic Data Gathering,
Analysis and Retrieval (,EDGAR") der SEC unter https://www.sec.gov/edgar/searched-
gar/companysearch.html abrufbar ist. Auf dieser Website muss im Feld ,Company Name*
nach ,Acorn HoldCo, Inc.” gesucht werden. Die englische Ubersetzung der Angebotsunter-
lage ist auBerdem unter www.acorn-offer.com verfligbar. Zudem hélt die Abwicklungsstelle
eine unverbindliche Ubersetzung auf Anfrage zur kostenlosen Versendung bereit. Ferner
veroffentlicht die Bieterin in einer englischsprachigen Pressemitteilung in den Vereinigten
Staaten die Stellen, bei denen Exemplare der unverbindlichen englischen Ubersetzung der
Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten werden, und benennt die In-
ternetadresse, unter der die Angebotsunterlage veroffentlicht wird.

Darlber hinaus hat die Bieterin in den Vereinigten Staaten ein Registration Statement bei
der SEC eingereicht, das fiir die Ausgabe der Aktien an der Bieterin fiir die Durchfiihrung
des Unternehmenszusammenschlusses erforderlich ist. Nachdem das Registration State-
ment von der SEC fur wirksam erklart worden ist, wird es Uber das EDGAR System der
SEC unter https://www.sec.gov/edgar/searchedgar/companysearch.html abrufbar sein.

Nach den Angaben unter Ziffer 1.5 in der Angebotsunterlage sind keine weiteren Veroffent-
lichungen geplant, die Uber die vorgenannten Publikationen hinausgehen. Zu weiteren Ein-
zelheiten wird auf die dortigen Ausfiihrungen verwiesen.


https://www.acorn-offer.com/
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Annahme des Ubernahmeangebots auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland oder
der Vereinigten Staaten

Die Bieterin fiihrt unter Ziffer 1.6 der Angebotsunterlage aus, dass das Ubernahmeangebot
von samtlichen in- und auslandischen ADVA-Aktionaren (einschliel3lich derer mit Wohnsitz,
Sitz oder gewohnlichem Aufenthalt in der Bundesrepublik Deutschland, der Europaischen
Union, dem Europaischen Wirtschaftsraum und den Vereinigten Staaten) nach MaRgabe
der Angebotsunterlage und der jeweils anwendbaren relevanten Rechtsvorschriften ange-
nommen werden kann.

Jedoch konne die Annahme des Ubernahmeangebots auBerhalb der Bundesrepublik
Deutschland und der Vereinigten Staaten rechtlichen Beschrankungen unterliegen. ADVA-
Aktionaren, die aul3erhalb der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der EU
und des Europaischen Wirtschaftsraums und der Vereinigten Staaten in den Besitz der
Angebotsunterlage gelangen und das Ubernahmeangebot auRerhalb der Bundesrepublik
Deutschland, der Mitgliedstaaten der EU und des Europaischen Wirtschaftsraums und der
Vereinigten Staaten annehmen wollen, wird empfohlen, sich tGber die jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften zu informieren und diese einzuhalten.

Die Bieterin weist darauf hin, dass in anderen Jurisdiktionen als Deutschland und den Ver-
einigten Staaten keine MalRnahmen ergriffen worden sind oder ergriffen werden, die ein
offentliches Angebot der HoldCo-Angebotsaktien oder den Besitz oder die Verbreitung der
Angebotsunterlage oder von Werbematerialien im Hinblick auf die HoldCo-Angebotsaktien
gestatten wirden, soweit dies nicht nach zwingendem Recht erforderlich ist oder in Zif-
fer 1.5 der Angebotsunterlage dargestellt wird.

Die Angebotsunterlage enthalt unter Ziffer 1.6 weitere Informationen hierzu.
Hintergrund des Ubernahmeangebots
@) Das Business Combination Agreement

Das am 30. August 2021 abgeschlossene BCA legt die wesentlichen Schritte zur
Umsetzung des angestrebten Unternehmenszusammenschlusses fest und enthalt
dartiber hinaus Vereinbarungen Uber die Bedingungen des Zusammenschlusses,
einschlieBlich der Fihrung der Bieterin als Holdinggesellschaft der Kombinierten
Unternehmensgruppe. Die Angebotsunterlage enthalt unter Ziffer 8.3 eine Zusam-
menfassung der wichtigsten Regelungen des BCA. In Ziffer 8.1 der Angebotsunter-
lage wird darauf hingewiesen, dass der Anhang 3 zur Angebotsunterlage in Ziffer
4.3 Ausfiihrungen zum wesentlichen Ablauf der Verhandlungen enthalt.

Vorstand und Aufsichtsrat von ADVA haben dem Abschluss des BCA nach umfas-
sender Prifung zugestimmt. An der Einschéatzung, dass der Abschluss des BCA im
Interesse der ADVA liegt, hat sich seit dem Tag des Abschlusses der Vereinbarung
nichts geandert.

(b) Das Ubernahmeangebot

Das Ubernahmeangebot ist auf den Erwerb samtlicher ADVA-Aktien durch die Bie-
terin gerichtet, soweit sie nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten werden.

Zum 31. Oktober 2021 hat ADVA 51.104.512 ADVA-Aktien ausgegeben. Bis zum
Ende der Annahmefrist kdnnten noch bis zu 1.248.247 weitere ADVA-Aktien durch
Auslibung von Bezugsrechten unter bestehenden Aktienoptionsprogrammen
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entstehen. Sollten alle vorgenannten Optionen ausgetibt werden, kénnte das An-
gebot fur bis zu 52.352.759 ADVA-Aktien angenommen werden (siehe Ziffer 7.3
der Angebotsunterlage). Nach den Ausflihrungen unter Ziffer 6.2 der Angebotsun-
terlage betragt die Anzahl der zum 31. Oktober 2021 ausgegebenen ADTRAN-Ak-
tien 48.679.989. Darliber hinaus kénnten bis zum 30. Juni 2022 (also zum ange-
nommenen Datum fir den Vollzug des Unternehmenszusammenschlusses) noch
2.252.307 ADTRAN Aktien durch Ausiibung von Bezugsrechten entstehen. Sollten
alle vorgenannten Bezugsrechte ausgeibt werden, waren zum 30. Juni 2022
50.932.296 ADTRAN-Aktien ausgegeben (siehe Ziffer 6.2.1 der Angebotsunter-
lage).

Im Folgenden soll dargestellt werden, wie viele Aktien an der Bieterin zum Closing
insgesamt ausgegeben werden und wie sie sich auf die ADVA und ADTRAN Akti-
ondre verteilen, wenn 100% der ADVA-Aktionare das Angebot annehmen und
wenn lediglich die Mindestannahmeschwelle von 70% erreicht wird. Dabei wird in
Anlehnung an die Ausfuhrungen in Ziffer 6.2.1 und 7.3 der Angebotsunterlage un-
terstellt, dass alle bei ADVA bis Ende der Annahmefrist austibbaren Optionen aus-
gelibt werden oder worden sind. Ferner werden alle bis zum angenommenen Voll-
zug des Unternehmenszusammenschlusses noch entstehenden ADTRAN-Aktien
bertcksichtigt.

Unter Beriicksichtigung der nach den vorstehenden Abséatzen berechneten maxi-
malen Anzahl von 52.352.759 ADVA-Aktien und 50.932.296 ADTRAN Aktien und
vor dem Hintergrund, dass (i) gemal der ADTRAN-Verschmelzung jede ADTRAN-
Aktie in das Recht auf den Erhalt einer Aktie an der Bieterin umgewandelt wird und
dass (ii) das Umtauschverhéltnis 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien fur jede einge-
reichte ADVA-Aktie enthalt, wére die Bieterin dazu verpflichtet, bis zu 43.159.614
HoldCo-Angebotsaktien im Rahmen des Vollzugs des Unternehmenszusammen-
schlusses an die einreichenden ADVA-Aktionare zu liefern. Danach wirde sich bei
einer Annahmequote von 100% die Anzahl der ausgegebenen Aktien der Bieterin
im Anschluss an den Vollzug des Unternehmenszusammenschlusses (ohne Be-
ricksichtigung der besonderen Behandlung von Aktienspitzen) auf ca. 94.091.910
Aktien belaufen.

Sofern lediglich die Mindestannahmequote erreicht wird und infolgedessen nur die
Mindestanzahl von 35.773.158 ADVA-Aktien, die fur das Erreichen der Mindestan-
nahmeschwelle erforderlich ist, eingereicht wird, wirde sich die Anzahl der ausge-
gebenen Aktien der Bieterin im Anschluss an den Vollzug des Unternehmenszu-
sammenschlusses (ohne Berticksichtigung der besonderen Behandlung von Ak-
tienspitzen) auf ca. 80.423.687 Aktien belaufen.

Sofern die Annahme des Ubernahmeangebots fiir ADVA-Aktionére zu Anspriichen
auf Aktienspitzen fuhrt, werden diese Aktienspitzen im Rahmen einer Spitzenver-
wertung verduf3ert und den berechtigten ehemaligen ADVA-Aktiondren in bar ver-
gutet.

Die ADTRAN-Verschmelzung

Die ADTRAN-Verschmelzung gestaltet sich nach dem Recht von Delaware, Verei-
nigte Staaten.

ADTRAN hat die Bieterin als Tochtergesellschaft errichtet, deren Anteile zu 100%
von ADTRAN gehalten werden. Die Bieterin hat ebenfalls eine hundertprozentige
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Tochtergesellschaft aufgesetzt, die Merger Sub. Im Rahmen der Verschmelzung
wird die Merger Sub dergestalt auf ADTRAN verschmolzen, dass ADTRAN fortbe-
steht. Wie bei einer Verschmelzung nach deutschem Recht erlischt die Merger Sub
mit der Verschmelzung auf ADTRAN. Abweichend zu einer Verschmelzung nach
deutschem Recht verlieren die Aktionare des aufnehmendem Rechtstragers ADT-
RAN mit Vollzug der Verschmelzung allerdings ihre Stellung als Aktionare der ADT-
RAN und erhalten als Abfindung Aktien an der Bieterin. ADTRAN wird zu einer
Tochtergesellschaft der Bieterin.

Die Verpflichtung von ADTRAN, den Merger zu vollziehen, steht unter der Bedin-
gung der Erflllung samtlicher Angebotsbedingungen, einschliel3lich der Zustim-
mung der Hauptversammlung von ADTRAN mit einfacher Mehrheit der ausstehen-
den stimmberechtigten Aktien von ADTRAN. Soweit hach den gesetzlichen Best-
immungen und den Vereinbarungen im BCA zulassig kann die Erfiillung einer Be-
dingung auch durch einen Verzicht ersetzt werden. Nach Erfullung oder Verzicht
aller Angebotsbedingungen wird ADTRAN ein ,Certificate of Merger* beim Secre-
tary of State von Delaware einreichen. Die ADTRAN-Verschmelzung wird wirksam,
wenn das Certificate of Merger beim Secretary of State von Delaware eingereicht
ist. Die ADTRAN-Verschmelzung soll vor dem Vollzug des Angebots wirksam wer-
den.

Stellungnahme zur Strategie und den Zielen des Unternehmenszusammen-
schlusses

In Ziffer 8.2 und 9.1.1. der Angebotsunterlage sind die strategischen Griinde und
Ziele des Unternehmenszusammenschlusses zusammengefasst, die mit dem
Ubernahmeangebot erreicht werden sollen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben den vorgeschlagenen Unternehmenszusammen-
schluss umfassend mit Unterstiitzung von Finanz-, Rechts- und Steuerberatern ge-
pruft und erwarten, dass der Unternehmenszusammenschluss im Interesse von
ADVA liegt und erhebliche Chancen fir die Gesellschaft mit sich bringt.

Im Folgenden sind wesentliche Aspekte zusammengefasst, die Vorstand und Auf-
sichtsrat bei ihren Uberlegungen beriicksichtigt haben:

e Durch den Unternehmenszusammenschluss werden zwei Unternehmen
mit komplementaren Starken zusammengebracht, um ein fihrendes Un-
ternehmen im Bereich optischer Ubertragungstechnik fiir Unternehmens-,
Zugangs- und Weitverkehrsnetze zu bilden. ADTRAN ist ein fihrender glo-
baler Anbieter von Netzwerk- und Kommunikationsequipment. ADVA ist
ein fihrender globaler Anbieter von optischer Ubertragungstechnik und
Carrier Ethernet Zugangslésungen.

e Durch die Bundelung der Finanzkraft und Forschungs- und Entwicklungs-
kapazitaten werden Innovationen gefordert und die Wettbewerbsfahigkeit
der Kombinierten Unternehmensgruppe erhoht.

e Der Zusammenschluss erweitert den Kundenstamm, erhoht den fiir die Un-
ternehmen erreichbaren Markt und verbessert die Chancen der Unterneh-
men, von bevorstehenden Investitionen in die Netzwerkinfrastruktur und
aktuellen Trends in der Industrie zu profitieren (Digitalisierung, Rural Digital
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Opportunity Fund, Breitband Investitionen, Cloud, 5G, Internet of Things,
Homeoffice).

Durch den Zusammenschluss entsteht ein differenzierter ,End-to-end-
Player” mit komplementérer Expertise in den Bereichen Metro, Access, Ag-
gregation und Breitband. Die Unternehmen haben ein komplementéres
Technologie- und Produktportfolio. Durch den Zusammenschluss kénnen
die Unternehmen eine starke Optical Networking Plattform bilden, die im
Wettbewerb mit grof3en Playern im Markt besser positioniert ist.

Der Zusammenschluss erweitert und diversifiziert die geographische Pré-
senz der Unternehmen. ADVA's starke Prasenz in EMEA erganzt sich mit
ADTRAN's Stéarke in Nordamerika.

Durch Synergien, Wachstum und die durch den Zusammenschluss mogli-
che Forderung von Innnovationen wird fur Aktionare zusatzlicher Wert ge-
schaffen.

Da ADVA's Aktionaren Anteile an der neuen Holding-Gesellschaft angebo-
ten werden, kdnnen ADVA's Aktionare nicht nur auf ADVA-Ebene, sondern
auch von den auf Ebene der ADTRAN entstehenden Synergien profitieren.

Aufgrund der vereinbarten Mindestannahmeschwelle wird die Bieterin Uber
eine hinreichende Stimmenmehrheit verfiigen, um StrukturmafRahmen um-
zusetzen, wenn sie fur die erfolgreiche Integration erforderlich sind.

Vorstand und Aufsichtsrat haben aber auch Risiken und andere potentiell negative
Auswirkungen der Fusion in ihre Uberlegungen einbezogen, insbesondere die fol-
genden Aspekte:

AulRerhalb der Kontrolle von ADVA, der Bieterin und ADTRAN liegende
Umstande kdnnten dazu fuhren, dass der Vollzug der Transaktion scheitert
oder sich wesentlich verzdgert.

Die Transaktion bedarf auRenwirtschaftlicher und fusionskontrollrechtlicher
Freigaben. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich mit dem Risiko auseinan-
dergesetzt, dass entsprechende Freigaben nicht erteilt werden oder von
Auflagen abhangig gemacht werden, die mit wesentlichen negativen Aus-
wirkungen auf die Kombinierte Unternehmensgruppe verbunden sind oder
die Realisierung angestrebter Synergien einschranken. In jedem Fall fiih-
ren die Freigabeverfahren zu einem langeren Zeitraum zwischen dem Ab-
schluss des BCA und dem Vollzug des Zusammenschlusses.

Die Integration von ADVA und ADTRAN kénnte durch allgemeine Markt-
entwicklungen verzogert oder behindert werden.

Vorstand und Aufsichtsrat haben auch das Risiko bedacht, dass sich an-
gestrebte Synergien mdglicherweise nicht vollstandig oder nur spéater als
erwartet erzielen lassen oder andere positive Effekte der Transaktion sich
nicht in der gewlinschten Form einstellen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich auch mit dem aus der Annahme-
schwelle resultierenden Vollzugsrisiko und dem Risiko des Eingreifens von
Hedgefonds oder aktivistischen Investoren befasst.
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e Dariber hinaus sind Risiken im Zusammenhang mit vertraglichen Bestim-
mungen Uber Kontrollwechsel bedacht worden.

Nach umfassender Prifung sind die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
einstimmig zu dem Ergebnis gelangt, dass die mit dem Unternehmenszusammen-
schluss verbundenen Vorteile und Chancen die Nachteile und Risiken tiberwiegen.
Vor diesem Hintergrund haben der Vorstand und der Aufsichtsrat beschlossen,
dass der Abschluss des BCA und der damit bezweckte Zusammenschluss der Un-
ternehmen im besten Interesse der ADVA und ihrer Aktionare liegen.

Das vorliegende Angebot dient der Erreichung der mit dem Unternehmenszusam-
menschluss verfolgten Vorteile und Chancen fir ADVA. Vorstand und Aufsichtsrat
begriiRen daher einstimmig das Ubernahmeangebot.

3.6 Wesentliche Inhalte des Ubernahmeangebots

(@)

(b)

Annahmefrist

Die Frist fir die Annahme des Ubernahmeangebots hat mit der Veroffentlichung
der Angebotsunterlage am 12. November 2021 begonnen und endet am 12. Januar
2022, 24 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main / 18 Uhr Ortszeit New York ("Annahme-
frist”). In den nachfolgend genannten Fallen verlangert sich die Annahmefrist je-
weils automatisch wie folgt:

Wird das Angebot im Sinne des § 21 WpUG innerhalb der letzten zwei Wochen vor
Ablauf der Annahmefrist geandert, so verlangert sich die Annahmefrist um zwei
Wochen, also bis zum 26. Januar 2022, 24 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main / 18 Uhr
Ortszeit New York (§ 21 Abs. 5 Satz 1 WpUG). Dies gilt auch, falls das geanderte
Angebot gegen Rechtsvorschriften verstoRt (§ 21 Abs. 5 Satz 2 WpUG).

Die Annahmefrist verlangert sich auch dann, wenn ein Dritter wahrend der Annah-
mefrist ein konkurrierendes Angebot abgibt ("Konkurrierendes Angebot™) und die
Annahmefrist fur das Ubernahmeangebot vor Ablauf der Annahmefrist fiir das kon-
kurrierende Angebot endet. Nach § 22 Abs. 2 WpUG bemisst sich der Ablauf der
Annahmefrist fiir das Ubernahmeangebot in diesem Fall nach dem Ablauf der An-
nahmefrist fir das Konkurrierende Angebot. Dies gilt selbst dann, wenn das Kon-
kurrierende Angebot gedndert oder untersagt wird oder gegen Rechtsvorschriften
verstoft.

Wird nach der Verdffentlichung der Angebotsunterlage im Zusammenhang mit dem
Angebot eine Hauptversammlung von ADVA einberufen, betragt die Annahmefrist
— unbeschadet der § 21 Abs. 5, § 22 Abs. 2 WpUG — zehn Wochen ab der Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage (§ 16 Abs. 3 Satz 1 WpUG), also voraussichtlich
bis zum 21. Januar 2022, 24 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main / 18 Uhr Ortszeit New
York.

Weitere Annahmefrist

ADVA-Aktionare, die das Angebot nicht innerhalb der Annahmefrist angenommen
haben, kénnen dieses nach MaRgabe des § 16 Abs. 2 WpUG noch innerhalb der
~Weiteren Annahmefrist* annehmen. Diese betragt zwei Wochen und beginnt mit
der Verdffentlichung der Ergebnisse des Angebots durch die Bieterin nach § 23
Abs. 1 Nr. 2 WpUG. Die Frist beginnt jedoch nur zu laufen, wenn bis zum Ablauf
der Annahmefrist keine der in Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage beschriebenen
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Bedingungen endgiiltig ausgefallen ist, es sei denn auf diese Bedingung wurde zu-
vor wirksam verzichtet.

Nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist kann das Angebot grundsatzlich nicht mehr
angenommen werden. Es kann jedoch unter bestimmten Umstanden ein Andie-
nungsrecht fir die das Angebot nicht annehmenden ADVA-Aktionare gemal 8§ 39c
WpUG bestehen (siehe Ziffer 16 (g) der Angebotsunterlage und Ziffer 7.2(j) dieser
Stellungnahme).

Die Weitere Annahmefrist beginnt voraussichtlich am 18. Januar 2022 und endet
dementsprechend am 31. Januar 2022, 24 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main / 18 Uhr
Ortszeit New York.

Rucktrittsrechte

Im Fall einer Anderung des Angebots gemaR § 21 Abs. 1 WpUG kénnen die Inha-
ber von ADVA-Aktien, die das Angebot vor der Veroffentlichung der Anderung des
Angebots angenommen haben, von dem Vertrag bis zum Ablauf der Annahmefrist
zuriicktreten. Im Fall eines konkurrierenden Angebots gemaR § 22 Abs. 1 WpUG
kénnen ADVA-Aktionare, die das Angebot angenommen haben, bis zum Ablauf der
Annahmefrist vom Angebot zurlicktreten, sofern der Vertragsschluss vor Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage des konkurrierenden Angebots erfolgte.

Darlber hinaus raumt die Bieterin den Inhabern von ADVA-Aktien, die das Angebot
angenommen, das Recht ein, dass sie jederzeit wahrend der Annahmefrist von den
Vertragen, die in Folge der Annahme geschlossen worden sind, zurlicktreten kén-
nen (siehe Ziffer 17.2 der Angebotsunterlage). Dieses Recht geht tber die gesetz-
liche Regelung hinaus.

Die weiteren Einzelheiten zu den Rucktrittsrechten, ihrer Austibung und den Folgen
der Ausiubung hat die Bieterin unter Ziffer 17 der Angebotsunterlage beschrieben.

Vollzugsbedingungen

Das Ubernahmeangebot und die durch seine Annahme zustande gekommenen
Vertrage werden ausweislich Ziffer 12 der Angebotsunterlage nur vollzogen, wenn
die nachstehend zusammengestellten Bedingungen erfillt sind (zusammen die
.vollzugsbedingungen®, einzeln jeweils eine ,Vollzugsbedingung®). Fir ihren
vollstdndigen Wortlaut wird auf Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage verwiesen. Der
Erflllung steht es gleich, wenn die Bieterin i. S. d. Ziffer 12.2 der Angebotsunter-
lage wirksam und vor einem Ausfall der jeweiligen Vollzugsbedingung auf deren
Eintritt verzichtet.

0] Einzelne Vollzugsbedingungen

¢ Die Mindestannahmeschwelle von 70% aller zum 31. Oktober 2021 ausste-
henden ADVA-Aktien nach MalRgabe von Ziffer 12.1.1 der Angebotsunter-
lage wird erreicht. Diese Bedingung ist nach den Ausfiihrungen in der An-
gebotsunterlage erflllt wenn zum Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist
die Gesamtzahl der

0 eingereichten Zielgesellschaftsaktien (wie in Ziffer 13.2.(b) der An-
gebotsunterlage definiert) (einschlie3lich der Zielgesellschaftsak-
tien fur die die Annahme des Angebots wahrend der Annahmefrist
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erklart worden ist, die Annahme aber erst nach Ablauf der Annah-
mefrist durch Umbuchung der Zielgesellschaftsaktien in die ISIN
DEOOOA3MQBT1 wirksam wird), fur die ein RuUcktrittsrecht nicht
wirksam nach MalRgabe der Angebotsunterlage ausgetibt worden
ist,

0 Zielgesellschaftsaktien, die unmittelbar von der Bieterin oder ihren
Tochterunternehmen oder einer anderen mit der Bieterin gemein-
sam handelnden Person im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG gehalten
werden,

0 Zielgesellschaftsaktien, die der Bieterin oder einem ihrer Tochter-
unternehmen geman § 30 WpUG zuzurechnen sind, und

0 Zielgesellschaftsaktien, fur die die Bieterin oder ihre Tochterunter-
nehmen oder eine andere mit der Bieterin gemeinsam handelnde
Person im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG einen Vertrag auBerhalb
dieses Angebots abgeschlossen und dadurch einen Anspruch auf
Ubertragung des Eigentums an diesen Zielgesellschaftsaktien er-
worben hat,

(wobei Zielgesellschaftsaktien, die in den Anwendungsbereich mehrerer
der vorstehenden Bulletpoints fallen nur einmal gezéahlt werden) mindes-
tens 35.773.158 Zielgesellschaftsaktien bzw. 70% aller zum 31. Oktober
2021 ausgegebenen stimmberechtigten Zielgesellschaftsaktien entspricht.

Die SEC hat vor Ablauf der Annahmefrist das Registration Statement hin-
sichtlich der Bieter-Aktien (wie in Ziffer 1.1 der Angebotsunterlage definiert)
fur wirksam erklart und es bis zu diesem Zeitpunkt nicht zum Gegenstand
einer Sperrverfigung gemacht, Ziffer 12.1.2 der Angebotsunterlage.

Die ADTRAN-Aktionére erteilen in einer auf3erordentlichen Hauptversamm-
lung mit einfacher Mehrheit ihre Zustimmung zum Unternehmenszusam-
menschluss (wie in Ziffer 6.3.2(a) der Angebotsunterlage definiert) gem. Zif-
fer 12.1.3 der Angebotsunterlage.

Nach Verdoffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 12. Januar 2023
(einschlieRlich) wurde die gesetzliche Wartefrist nach dem HSR-Act been-
det oder ist abgelaufen (fusionskontrollrechtliche Freigabe in den Vereinig-
ten Staaten von Amerika, siehe Ziffer 12.1.4 der Angebotsunterlage).

Die auRenwirtschaftsrechtlichen Freigaben in Deutschland, im Vereinigten
Kdnigreich, in den Vereinigten Staaten von Amerika, in Australien und Spa-
nien sind erteilt worden oder einschlagige Wartefristen sind abgelaufen o-
der beendet wie in Ziffer 12.1.5 der Angebotsunterlage beschrieben.

Eine wesentliche Verschlechterung bei ADVA (Target-MAC), wie in Zif-
fer 12.1.6 der Angebotsunterlage beschrieben, bleibt aus.

Wesentliche Compliance-Verstdl3e in der Zeit zwischen Verdoffentlichung
der Angebotsunterlage und Ablauf der Annahmefrist, wie in Ziffer 12.1.7 der
Angebotsunterlage beschrieben, bleiben aus.
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In der Zeit zwischen Veroffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ab-
lauf der Annahmefrist erfolgt bei ADVA keine Kapitalerhohung, die tber die
in Ziffer 12.1.8 der Angebotsunterlage festgelegten Grenzen hinausgeht.

In der Zeit zwischen Veroéffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ab-
lauf der Annahmefrist erfolgt keine Veroffentlichung einer Ad-hoc-Meldung
nach Artikel 17 MAR durch die Zielgesellschaft, dass die Zielgesellschaft
mindestens die Halfte des Grundkapitals verloren hat oder das ein Insol-
venzverfahren eingeleitet oder die Einleitung eines Insolvenzverfahrens
durch den Vorstand beantragt wurde bzw. das Grinde fiir die Erdffnung
eines Insolvenzverfahrens vorliegen, vgl. Ziffer 12.1.8 der Angebotsunter-
lage.

Zum Zeitpunkt des Ablaufs der Annahmefrist ist der Bieterin von keiner zu-
standigen staatlichen Stelle eine Anordnung zugegangen, welche unmittel-
bar vor dem Ablauf der Annahmefrist noch in Kraft ist, und es wurde kein
Recht einer zustandigen staatlichen Stelle erlassen, welches unmittelbar
vor dem Ablauf der Annahmefrist noch in Kraft ist, das jeweils den Vollzug
des Unternehmenszusammenschlusses in Ubereinstimmung mit dem BCA
ganz oder teilweise untersagt. Weitere Einzelheiten sind Ziffer 12.1.9 der
Angebotsunterlage zu entnehmen.

Verzicht auf Vollzugsbedingungen

Die in ziffer 12.1 der Angebotsunterlage beschriebenen Bedingungen ste-
hen jeweils unabhangig und abtrennbar voneinander. Die Bieterin behélt
sich vor, soweit gesetzlich zuléssig, bis zu einem Werktag vor Ende der
Annahmefrist auf eine, mehrere oder alle Angebotsbedingungen ganz oder
teilweise zu verzichten, jeweils sofern diese Angebotsbedingungen nicht
endgultig ausgefallen sind. Nach den Bestimmungen des BCA darf die Bie-
terin auf die folgenden Bedingungen nicht verzichten: Registration State-
ment, Zustimmung der ADTRAN-Aktionare zum BCA und fusionskontroll-
rechtliche und aufRenwirtschaftsrechtliche Freigaben (einschliel3lich
CFIUS). Ein Verzicht auf oder eine Absenkung der Mindestannahme-
schwelle bedarf der Zustimmung von ADVA. Gleiches gilt fiir die Bedingung,
dass der Vollzug der Transaktion aufgrund einer Untersagungsverfiigung
nicht vollzogen werden darf oder unzulassig ist. Eine Absenkung der Min-
destannahmeschwelle darf nur erfolgen, soweit die Anforderungen an den
Liquiditatstest fur die HoldCo-Angebotsaktien erfillt sind, die von der BaFin
gestellt werden. Die Mindestannahmequote darf daher nicht unter 18% aller
zum 31. Oktober 2021 ausgegebenen, stimmberechtigten Zielgesell-
schaftsaktien abgesenkt werden (vgl. Ziffer 10.2.10 der Angebotsunter-
lage).

Der Verzicht auf Angebotsbedingungen stellt eine Anderung des Angebots
dar. Die Bieterin hat jede Anderung des Angebots, also auch einen Verzicht
auf Angebotsbedingungen, unverziiglich gemaf § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG
zu veroffentlichen.

Im Fall einer Anderung des Angebots verlangert sich die Angebotsfrist au-
tomatisch um zwei Wochen, also voraussichtlich bis zum 26. Januar 2022,
24.00 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main, 18:00 Uhr Ortszeit New York, sofern
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die Veroffentlichung der Anderung des Angebots innerhalb der letzten zwei
Wochen vor Ablauf der Annahmefrist erfolgt (§ 21 Abs. 5 WpUG).

Im Fall eines Verzichts auf Angebotsbedingungen kbnnen ADVA-Aktionére,
die vor der Veroffentlichung der Anderung des Angebots das Angebot be-
reits angenommen haben, gemaR § 21 Abs. 4 WpUG von den Vertragen
zurlcktreten, die mit der Annahme des Angebots zustande gekommen sind.

(i) Nichteintritt von Vollzugsbedingungen

Die Angebotsbedingungen gemaf Ziffern 12.1 der Angebotsunterlage mus-
sen bis zum Ablauf der Annahmefrist vorliegen. Lediglich die fusionskon-
trollrechtlichen und au3enwirtschaftlichen Freigaben gemalf Ziffern 12.1.4—
5 der Angebotsunterlage miissen bis spatestens 12. Januar 2023 eingetre-
ten sein.

Sofern eine oder mehrere der Angebotsbedingungen nicht eingetreten sind
und die Bieterin nicht gemafR § 21 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 WpUG zuvor rechts-
wirksam darauf verzichtet hat, erlischt das Angebot. In diesem Fall werden
die durch die Annahme des Angebots zustande gekommenen Vertrage
nicht vollzogen und entfallen (auflosende Bedingung). Bereits zum Verkauf
eingereichte ADVA-Aktien werden zurlickgewahrt. Fir weitere Einzelheiten
zu den Angebotsbedingungen, insbesondere zu mdglichen Verzichtserkla-
rungen der Bieterin und den Rechtsfolgen im Fall des Erléschens des An-
gebots, wird insbesondere auch auf Ziffer 12.3 der Angebotsunterlage ver-
wiesen.

Borsenhandel mit eingereichten ADVA-Aktien

Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage unter Ziffer 13.9 darauf hingewiesen,
dass eingereichte ADVA-Aktien am regulierten Markt mit weiteren Zulassungsfol-
gepflichten (Prime-Standard) der Frankfurter Wertpapierbdrse unter der ISIN
DEOOOA3MQBT1 gehandelt werden kdnnen. Der Handel beginne voraussichtlich
am dritten Bankarbeitstag nach Beginn der Annahmefrist und werde voraussichtlich
(i) mit Ablauf des letzten Tages der Annahmefrist, wenn alle in Ziffer 12.1 der An-
gebotsunterlage beschriebenen Angebotsbedingungen eingetreten sind oder auf
sie zuvor wirksam verzichtet wurde, oder (ii) am Ende des dritten Bankarbeitstags
unmittelbar vor der Abwicklung oder Riickabwicklung des Angebots ausgesetzt.

Die Modalitaten der Annahme und des Vollzugs des Ubernahmeangebots sind un-
ter Ziffer 13 der Angebotsunterlage dargestellt. Vorstand und Aufsichtsrat weisen
darauf hin, dass jede Person, die eingereichte ADVA-Aktien erwirbt, in samtliche
Rechte und Pflichten eintritt, die sich aus der Annahme des Ubernahmeangebots
ergeben, einschliellich der in Ziffer 13.3 der Angebotsunterlage dargelegten unwi-
derruflichen Erklarungen, Anweisungen, Auftrage und Erméchtigungen.

Nicht zum Umtausch eingereichte ADVA-Aktien werden weiterhin unter der ISIN
DE 000 510 300 6 (WKN 510 300) gehandelt.

Anwendbares Recht

Ausweislich der Ziffer 22 der Angebotsunterlage unterliegen das Angebot der Bie-
terin und die Vertrage, die infolge der Annahme des Angebots zwischen den ADVA-
Aktionaren und der Bieterin zustande kommen, deutschem Recht. Ausschliel3licher
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Gerichtsstand fiir alle aus oder im Zusammenhang mit dem Angebot (sowie allen
Vertragen, die infolge der Annahme zustande kommen) entstehenden Rechtsstrei-
tigkeiten ist, soweit gesetzlich zulassig, Miinchen, Deutschland.

9 Veroffentlichungen

Die Bieterin hat in Ziffer 12.4 der Angebotsunterlage beschrieben, dass sie unver-
ziglich im Internet auf der Internetseite www.acorn-offer.com (in deutscher Spra-
che und mit einer unverbindlichen englischsprachigen Ubersetzung) und im Bun-
desanzeiger (in deutscher Sprache) bekannt gibt, falls (i) die Bieterin auf eine oder
mehrere Angebotsbedingungen verzichtet hat, (ii) eine Angebotsbedingung einge-
treten ist, (iii) samtliche Angebotsbedingungen eingetreten sind oder die Bieterin
zuvor wirksam auf sie verzichtet hat oder (iv) das Angebot nicht vollzogen wird.

Darlber hinaus wird die Bieterin unverztiglich nach Ablauf der Annahmefrist als Teil
der Veroffentlichung nach § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG mitteilen, welche der in
Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage genannten Angebotsbedingungen zu diesem
Zeitpunkt eingetreten sind.

Die Bieterin hat ferner in Ziffer 21 der Angebotsunterlage angekindigt, unter ande-
rem auch den jeweiligen Umfang der zugegangenen Annahmeerklarungen gemar
§ 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG wahrend der Annahmefrist wochentlich (i) im Inter-
net unter www.acorn-offer.com (in deutscher Sprache und mit einer unverbindli-
chen englischsprachigen Ubersetzung) und (i) zusétzlich in deutscher Sprache im
Bundesanzeiger zu veroffentlichen. In der letzten Woche der Annahmefrist werden
diese Veroffentlichungen nach Angaben der Bieterin taglich erfolgen. Die Ergeb-
nisse des Angebots wird die Bieterin gemal § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 und Nr. 3
WpUG unverziiglich nach Ablauf der Annahmefrist und der Weiteren Annahmefrist
in gleicher Weise veroffentlichen. Schlie3lich wird die Bieterin unverzuglich in der
vorgenannten Weise veroffentlichen, wenn die Schwelle fir einen tibernahmerecht-
lichen Squeeze-out im Sinne von § 39a Abs. 1 und 2 WpUG erreicht ist.

Die Bieterin weist ferner darauf hin, dass samtliche sonstige nach dem WpUG er-
forderlichen Erklarungen und Mitteilungen der Bieterin im Zusammenhang mit dem
Angebot im Internet unter www.acorn-offer.com (in deutscher Sprache und einer
unverbindlichen englischsprachigen Ubersetzung) und in deutscher Sprache im
Bundesanzeiger veroffentlicht werden.

Notwendige Mittel zur Erfiillung des Ubernahmeangebots

GemaR § 13 Abs. 1 Satz 1 WpUG hat die Bieterin vor der Veroffentlichung der Angebots-
unterlage die notwendigen MalRnahmen zu treffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur voll-
standigen Erfiillung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der Falligkeit des An-
spruchs auf die Gegenleistung zur Verfiigung stehen. Zum 31. Oktober 2021 hat ADVA
51.104.512 Aktien ausgegeben.

Bei der Beurteilung der Sicherstellung der Fahigkeit zur vollstandigen Erfiillung des Uber-
nahmeangebots hat die Bieterin nach den Ausfiihrungen unter Ziffer 14.1 der Angebotsun-
terlage ferner auch das gesamte noch bestehende bedingte Kapital von ADVA einbezogen,
und deshalb unterstellt, dass bis zu 55.546.361 ADVA-Aktien ausgegeben sein kdnnten.
Darlber hinaus wurde auch noch bericksichtigt, dass sich das Grundkapital von ADVA
noch um 1% (also 511.045 Aktien) erhéhen konnte. Danach kdnnten maximal 56.057.406
ADVA-Aktien angedient werden. Auf der Basis des Umtauschverhaltnis waren von 0,8244
HoldCo-Angebotsaktien fiir jede ADVA Aktie ware danach maximal 46.213.726 HoldCo-
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Angebotsaktien (wegen etwaiger Spitzenverwertung aufgerundet auf ganze Aktien) zu lie-
fern. Vorstand und Aufsichtsrat haben die Berechnung nachvollzogen und halten sie fur
zutreffend. Indem die Bieterin sicherheitshalber das gesamte bedingte Kapital von ADVA
und eine maogliche weitere Kapitalerhohung von 1% in ihre Berechnung einbezieht, geht
die vorgenannte Anzahl von HoldCo-Angebotsaktien auch Uber die in Ziffer 3.5 (b) dieser
Stellungnahme berechnete Anzahl von HoldCo-Angebotsaktien hinaus, die zu liefern ware,
wenn alle bis Ende der Annahmefrist austibbaren Stock Options tatsachlich ausgeubt wr-
den.

Nach Ziffer 14.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin vor der Verdéffentlichung der Ange-
botsunterlage die notwendigen MalRnahmen getroffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur
vollstandigen Erfiillung des Ubernahmeangebots notwendigen Mittel zur Verfiigung stehen.

Die Bieterin kdbnne zum Zeitpunkt des Vollzugs bis zu 200.000.000 Stammaktien ausgeben.
Gehe man von der Wirksamkeit der ADTRAN-Verschmelzung zum 30. Juni 2022 aus,
kénnten (unter Beriicksichtigung der Austibung aller Optionen auf ADTRAN-Aktien) kurz
vor der Abwicklung maximal 50.932.296 Bieter-Aktien im Rahmen der ADTRAN-Ver-
schmelzung bezogen werden. Demzufolge sei die Bieterin in der Lage, die maximal erfor-
derliche Anzahl von HoldCo-Angebotsaktien zu liefern.

Die Bieterin geht ausweislich der Ausfiihrungen in Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage da-
von aus, dass fir die Vorbereitung und Umsetzung des Angebots Transaktionskosten in
einer GréRenordnung von ca. EUR 14.890.230 entstehen, die nach Ziffer 14.2.2 der Ange-
botsunterlage in vollem Umfang aus freiem Cashflow von ADTRAN bezahlt werden.

Malgeblichkeit der Angebotsunterlage

Im Hinblick auf weitere Informationen und Einzelheiten der Angebotsunterlage werden die
ADVA-Aktionare auf die Ausflihrungen in der Angebotsunterlage verwiesen. Die vorge-
nannten Informationen stellen lediglich eine Zusammenfassung von in der Angebotsunter-
lage enthaltenen Informationen dar und geben diese nicht vollstdndig wieder. Die Beschrei-
bung des Ubernahmeangebots in dieser Stellungnahme erhebt keinen Anspruch auf Voll-
standigkeit und die Stellungnahme sollte im Hinblick auf das Ubernahmeangebot der Bie-
terin zusammen mit der Angebotsunterlage gelesen werden. MalR3geblich fir den Inhalt des
Ubernahmeangebots und dessen Vollzug sind allein die Bestimmungen der Angebotsun-
terlage. Jeder ADVA-AKktionéar ist selbst dafiir verantwortlich, sich Kenntnis von der Ange-
botsunterlage zu verschaffen und die aus seiner Sicht notwendigen Malinahmen zu ergrei-
fen.

ART UND HOHE DER GEGENLEISTUNG
Art und Héhe der Gegenleistung

Nach den Bestimmungen der Angebotsunterlage bietet die Bieterin allen ADVA-Aktionaren
an, samtliche auf den Inhaber lautende nennbetragslose Stiickaktien mit der ISIN
DE0005103006 mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von EUR 1 je Aktie und mit
jeweils voller Dividendenberechtigung sowie samtlichen damit verbundenen Nebenrechten
zum Zeitpunkt des Vollzugs des Ubernahmeangebots zu erwerben, soweit sie nicht unmit-
telbar von der Bieterin gehalten werden.

Die Bieterin bietet 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien im Tausch gegen eine ADVA-Aktie als
Angebotsgegenleistung an. Jede HoldCo-Angebotsaktie hat einen Nominalwert in Hohe
von USD 0,01.
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Aufgrund des ungeraden Umtauschverhaltnisses von 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien fir
jeweils eine ADVA-Aktie ist denkbar, dass einem einreichenden ADVA-Aktionar keine volle
Zahl an HoldCo-Angebotsaktien zugeteilt werden kann, sondern Aktienspitzen an HoldCo-
Angebotsaktien entstehen. Diese Aktienspitzen werden im Rahmen einer Spitzenverwer-
tung durch den Settlement Agent kurz nach dem Vollzug verdufert. Jeder Inhaber von ein-
gereichten ADVA-Aktien, der sonst berechtigt gewesen ware, Aktienspitzen an HoldCo-
Angebotsaktien zu erhalten, wird stattdessen eine Bargeldsumme erhalten, die seinem An-
teil am Nettoerloés aus der Spitzenverwertung entspricht (siehe Ziffer 10.4 und 13.6 der
Angebotsunterlage).

Die Bieterin wird sicherstellen und bewirken, dass ihre Stammaktien (einschlie3lich der
HoldCo-Angebotsaktien) vor der Ubertragung der HoldCo-Angebotsaktien an die einrei-
chenden ADVA-Aktionare zum Handel im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapier-
bdrse und in dessen Teilsegment mit zusatzlichen Zulassungsfolgepflichten (Prime Stan-
dard) sowie an der NASDAQ zugelassen sind. Der Handel wird nach den Ausfiihrungen in
der Angebotsunterlage am Tag der Abwicklung aufgenommen werden (Ziffer 13.6 der An-
gebotsunterlage). Die HoldCo-Angebotsaktien, die die einreichenden ADVA-Aktionare bei
Vollzug des Ubernahmeangebots erhalten, werden damit zum Handel an einem regulierten
Markt im Sinne des § 2 Abs. 7 WpUG zugelassen sein. Das Erfordernis gemaR § 31 Abs. 2
Satz 1 WpUG, dass die als Gegenleistung angebotenen Aktien an einem organisierten
Markt im Sinne des § 2 Abs. 7 WpUG zugelassen sind, ist damit erfiillt. Die HoldCo-Ange-
botsaktien werden mit den Gibrigen Stammaktien der Bieterin vollstandig gleichgestellt sein.

Nach den Ausfuhrungen in Ziffer 10.1 der Angebotsunterlage werden die einreichenden
ADVA-Aktionare im Zuge der Abwicklung des Angebots zu Eigentimern der HoldCo-An-
gebotsaktien. Als solchen werden Ihnen Uber die Verwahrkette des Nominee und die De-
potbanken die Rechte zustehen, die mit den HoldCo-Angebotsaktien verbunden sind (ein-
schlie3lich Dividendenrecht und Stimmrechte).

Sowohl ADVA als auch ADTRAN haben eine erhebliche Streubesitz-Marktkapitalisierung.
Zum Zeitpunkt der Verdffentlichung waren die ADVA-Aktien in den SDAX Index einbezo-
gen.

Ausweislich der Ausfihrungen unter Ziffer 10.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin ei-
nen Liquiditatstest fuir die HoldCo-Angebotsaktien durchgefiihrt. Dieser Test soll sicherstel-
len, dass die ADVA-Aktionare, die das Angebot annehmen, erwarten kénnen, den Wert der
Gegenleistung, die sie fur inre ADVA-Aktien erzielen, durch VeréduR3erung der HoldCo-An-
gebotsaktien zu realisieren. Nach einer kirzlich ergangenen Entscheidung des OLG Frank-
furt (Beschluss vom 11.1.2021 — WpUG 1/20) ist die erforderliche Liquiditat jedenfalls ge-
geben, wenn die folgenden Anforderungen erfullt sind:

o Die Aktie wird taglich gehandelt; und

o die Marktkapitalisierung des Streubesitzes (ohne Aktionare, die mehr als 5% der
Aktien an dem Emittenten halten) der angebotenen Aktien liegt nicht unter EUR 500
Millionen (Streubesitzschwelle) und

e eine der folgenden Voraussetzungen erfilltist: (i) die durchschnittliche tagliche Zahl
der Geschafte mit dieser Aktie liegt nicht unter 500 oder (ii) der tagliche Tagesum-
satz mit dieser Aktie liegt nicht unter EUR 2 Millionen.

Bei diesem Test wird davon ausgegangen, dass die einreichenden ADVA-Aktionare ihre
Anteile an der Frankfurter Wertpapierbdrse handeln. Die Liquiditat im vorgenannten Sinne
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muss daher an der Frankfurter Wertpapierbérse zu erwarten sein, wobei auf eine verninf-
tige Prognose abzustellen ist. Die Annahmen fiir diesen Test und die angewandten Metho-
den sind in Ziffer 10.2 der Angebotsunterlage beschrieben. Der Test zeigt, dass fir die
HoldCo-Angebotsaktien die Streubesitzschwelle um 100%, die Schwelle der taglichen Ge-
schéafte um 401% und die Schwelle des Tagesumsatzes um 77% Uberschritten ist.

Angesichts dessen teilen Vorstand und Aufsichtsrat die Auffassung der Bieterin, wonach
die HoldCo-Angebotsaktien liquide Aktien im Sinne von § 31 Abs. 2 WpUG sein werden.

Gesetzliche Vorgaben fir die Mindestgegenleistung

Der Wert der Angebotsgegenleistung muss gemald den Bestimmungen betreffend die Min-
destgegenleistung in § 31 Abs. 1 WpUG und 88§ 4, 5 und 7 WpUG-Angebots-VO dem ho-
heren der beiden folgenden Werte entsprechen:

e GemaR § 4 WpUG-AngebotsVO muss die Gegenleistung mindestens dem Wert
der héchsten von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Person oder
deren Tochterunternehmen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG gewahrten oder verein-
barten Gegenleistung fir den Erwerb von ADVA-Aktien in dem Zeitraum von sechs
Monaten vor der Vertffentlichung der Angebotsunterlage entsprechen.

e GemaR § 5 WpUG-AngebotsVO muss die Gegenleistung mindestens dem gewich-
teten durchschnittlichen inlandischen Borsenkurs der ADVA-Aktie wéahrend der
letzten drei Monate vor der Veréffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des An-
gebots entsprechen ("Dreimonats-Durchschnittskurs™).

Nach den Ausfihrungen unter Ziffer 10.3 (a) der Angebotsunterlage haben weder die Bie-
terin noch mit ihr gemeinsam handelnde Personen noch deren Tochterunternehmen im fir
§ 4 WpUG-Angebots-VO relevanten Zeitraum ADVA-Aktien erworben oder Vereinbarun-
gen abgeschlossen, die diese zum entgeltlichen Erwerb von ADVA-Aktien berechtigten.

Die Bieterin fuhrt unter Ziffer 10.3 (b) der Angebotsunterlage aus, dass die BaFin der Bie-
terin mit Schreiben vom 4. Oktober 2021 mitgeteilt hat, dass der Dreimonats-Durchschnitts-
kurs EUR 12,30 je Zielgesellschaftsaktie betragt. Somit belauft sich der fur jede ADVA-
Aktie gemaR § 5 WpUG-AngebotsVO zu zahlende Mindestpreis auf EUR 12,30.

Bewertung der Bieterin

Besteht die von der Bieterin angebotene Gegenleistung in Aktien, sind gemaf § 7 die 8§ 5
und 6 WpUG-AngebotsVO bei der Bestimmung des Wertes dieser Aktien anzuwenden.
Demnach bestimmt sich der Wert der Gegenleistung grundséatzlich nach dem gewichteten
durchschnittlichen Bérsenkurs der angebotenen Aktien wahrend der letzten drei Monate
vor der Veréffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Angebots.

Die Aktien der Bieterin sind jedoch bisher weder bdrsennotiert noch werden sie an einer
Bdrse gehandelt. Daher kann der Mindestpreis der im Rahmen des Tauschangebots ange-
botenen Gegenleistung nicht anhand des nach § 5 Abs. 1, § 6 Abs. 1, Abs. 2 WpUG-An-
gebotsVO relevanten Durchschnittskurses bestimmt werden.

Ausweislich Ziffer 10.5 der Angebotsunterlage hat die Bieterin den Wert der HoldCo-Ange-
botsaktien anhand einer Bewertung der Bieterin ermittelt. In diesem Zusammenhang habe
sie die Stellungnahme eines Sachverstandigen eingeholt, der Value Trust Financial Advi-
sors SE.
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Die Bieterin fuhrt in der Angebotsunterlage aus, dass die Sachverstandige in ihrer Stellung-
nahme auf der Basis einer Aktienpreis- und Liquiditdtsanalyse zu dem Ergebnis gekommen
sei, dass der Wert einer HoldCo-Angebotsaktie dem volumengewichteten durchschnittli-
chen Marktpreis der ADTRAN-Aktien an der NASDAQ wahrend der letzten drei Monate vor
der Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines Ubernahmeangebots am 30. Au-
gust 2021 entspreche. MaRgeblich sei danach der Zeitraum vom 30. Mai 2021 bis ein-
schlie3lich des 29. August 2021 (,MaRRgeblicher Zeitraum®). Dieser Wert wird in der An-
gebotsunterlage mit EUR 18,19 je Aktie angegeben.

Zur Bewertung der HoldCo-Angebotsaktien kann nach den Ausfihrungen in der Angebots-
unterlage auf den Marktpreis der ADTRAN-Aktien zurlickgegriffen werden. Nach den Re-
gelungen des BCA erfolge die ADTRAN-Verschmelzung unmittelbar vor dem Vollzug des
Zusammenschlusses. Zum Zeitpunkt des Vollzugs werde die Bieterin einzige Aktionarin
der ADTRAN sein und daneben keine weiteren Beteiligungen halten und kein anderes Ge-
schéaft betreiben. Bei einem funktionierenden und liquiden Kapitalmarkt, der aufgrund der
angestrebten NASDAQ-Notierung der Bieter-Aktien zu erwarten sei, kdnnte damit gerech-
net werden, dass der Preis der HoldCo-Angebotsaktien den Preis der ADTRAN-Aktien
spiegele.

Die an der NASDAQ gehandelten ADTRAN-Aktien seien auch liquide. Wahrend des Mal3-
geblichen Zeitraums seien im Durschnitt taglich 278.072 ADTRAN-Aktien und insgesamt
17.518.544 ADTRAN-Aktien an der NASDAQ gehandelt worden.

Der auf der Basis eines volumengewichteten Drei-Monats-Durchschnittskurses bestimmte
Borsenpreis werde von der Rechtsprechung auch zur Bestimmung der Mindestentschadi-
gung bei Strukturmaflinahmen, wie z.B. bei einem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungs-
vertrag oder einem Squeeze-out, herangezogen, weil der Borsenpreis bei einem liquiden
Markt typischerweise den Wert darstelle, zu dem der Aktionar seine Aktien verauf3ern kann.
Aufgrund der Vergleichbarkeit des Ziels der Unternehmensbewertung bei StrukturmafRnah-
men mit dem Zweck der Regelungen der WpUG-AngebotsVO, Minderheits- oder aul3en-
stehender Aktionare vor einem Wertverlust zu schiitzen, kdnnten die fiir Strukturmafnah-
men entwickelten Grundsatze zur Bestimmung einer Mindestgegenleistung im Fall eines
Ubernahmeangebots herangezogen werden.

Der volumengewichtete Durchschnittsbérsenpreis sei fur den Mal3geblichen Zeitpunkt
durch Multiplikation der folgenden Faktoren berechnet worden: (i) der in USD ausgewie-
sene Durchschnittspreis der ADTRAN-Aktien fur jeden Handelstag an der NASDAQ inner-
halb des Mal3geblichen Zeitraums (Quelle: Bloomberg); (ii) die Gesamtzahl der ADTRAN-
Aktien, die wahrend des MaRgeblichen Zeitraums an jedem Handelstag an der NASDAQ
gehandelt wurden (Quelle: Bloomberg) und (iii) der durchschnittliche EUR/USD-Kassa
Wechselkurs fir die relevanten Handelstage wahrend des Mal3geblichen Zeitraums, der
zur Umrechnung des sich ergebenden volumengewichteten Durchschnittskurses wéahrend
der letzten drei Monate in USD in EUR (Quelle FactSet) verwendet wird. Das Ergebnis
dieser Multiplikation sei dann durch die Gesamtzahl der im Mal3geblichen Zeitraum Uber
die NASDAQ gehandelten ADTRAN-Aktien geteilt worden. Hierbei sei der oben genannte
Wert von EUR 18,19 ermittelt worden.

Zusétzlich sei der Unternehmenswert mittels Multiplikatoranalyse unter Verwendung von
Markt- und Transaktionsmultiplikatoren ermittelt worden. Dartiber hinaus sei auf Grundlage
offentlich zugénglicher Daten anhand von Maklereinschatzungen des Unternehmenswerts
der Bieterin eine Discounted-Cashflow-Analyse durchgefiihrt worden. Die Ergebnisse der
durchgefiihrten Kapitalmarktanalysen hatten das gefundene Ergebnis und damit auch die
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Anknipfung an den volumengewichteten durchschnittlichen Borsenpreis zur Bewertung
der HoldCo-Angebotsaktien gestitzt.

Die Multiplikation des so errechneten Mindestpreises der ADTRAN-Aktien von EUR 18,19
mit dem Umtauschverhéltnis von 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien fiir eine ADVA-Aktie er-
gebe kaufmannisch gerundet den angegebenen Mindestwert der Angebotsgegenleistung
von EUR 15,00.

Fur weitere Einzelheiten zu der von der Sachverstéandigen vorgenommenen Bewertung
wird auf Ziffer 10.5 der Angebotsunterlage verwiesen.

Vorstand und Aufsichtsrat haben keinen Anhaltspunkt an der Richtigkeit der Ausfihrungen
unter Ziffer 10.5 zur von der Bieterin vorgenommenen Bewertung zur Sicherstellung der
Mindestanforderungen des WpUG und der WpUG-AngebotsVO zur Hohe der Gegenleis-
tung zu zweifeln. Im unmittelbaren Anwendungsbereich der WpUG-AngebotsVO bestimmt
sich der Hochstwert, der fir Gegenleistungsaktien angesetzt werden darf, nach dem volu-
mengewichteten Durchschnittskurs der Aktien des Bieters wahrend der letzten drei Monate
vor der Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines Ubernahmeangebotes (88 7,
5 WpUG-AngebotsVO). Die von der Bieterin vorgenommene Bewertung folgt denselben
Prinzipien. Auch die Heranziehung des Marktpreises der ADTRAN-Aktien zur Bestimmung
der bislang nicht bérsengelisteten HoldCo-Angebotsaktien ist nachvollziehbar. Die Bieterin
wird zum Zeitpunkt des Vollzugs des Zusammenschlusses nur die Beteiligung an der ADT-
RAN halten und kein anderes Geschéft betreiben. Alle Transaktionskosten der Bieterin wird
ADTRAN tragen (siehe Ziffer 15.2.3 der Angebotsunterlage). Die Einschaltung der Bieterin
ist allein der Transaktionsstruktur geschuldet. Auch Vorstand und Aufsichtsrat gehen davon
aus, dass der Wert der HoldCo-Angebotsaktien zu diesem Zeitpunkt dem Wert der ADT-
RAN-Aktien entspricht, an deren Stelle sie bei Vollzug der Verschmelzung treten. Zwar ist
eine Ankniipfung an den Borsenwert der Gegenleistungsaktien gesetzlich nur fur solche
Aktien vorgesehen, die an einer inlandischen oder einer Borse im Europdischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zugelassen sind. Weil es sich jedoch bei der NASDAQ um eine
vergleichbare Borse handelt und deshalb eine tatsdchliche Vermutung fir die Angemes-
senheit der dort gefundenen Borsenkurse spricht, kénnen diese Werte im Rahmen einer
Unternehmensbewertung, wie sie hier vorgenommen wurde, herangezogen werden.

Stellungnahme zur Art und Hohe der Gegenleistung

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen die Art der angebotenen Gegenleistung. Das Uber-
nahmeangebot ist Teil des Unternehmenszusammenschlusses von ADVA und ADTRAN.
Durch das Angebot von HoldCo-Angebotsaktien wird erreicht, dass die das Angebot an-
nehmenden ADVA-Aktionare Aktionare der gemeinsamen Obergesellschaft werden. Das
Angebot einer Geldleistung hétte zur Folge gehabt, dass die annehmenden Aktionare kinf-
tig nicht mehr am Erfolg der Kombinierten Unternehmensgruppe teilhaben kénnten.

Bei der Beurteilung der Angemessenheit der Gegenleistung haben Vorstand und Aufsichts-
rat insbesondere die im Folgenden dargestellten Aspekte und Verfahren berlcksichtigt,
namlich Fairness Opinions von Jefferies International Limited (,Jefferies”) und KPMG zur
Frage der Angemessenheit des Umtauschverhaltnisses gegeniber den Inhabern von
ADVA-Aktien aus finanzieller Sicht, einen Vergleich mit historischen Boérsenkursen und
Umtauschverhéltnissen, das Irrecovable Undertaking von EGORA, Beurteilungen durch Fi-
nanzanalysten, Discounted Cashflow-Verfahren und Bewertungsmultiplikatoren. Vorstand
und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie keine Bewertung von ADVA und ADTRAN auf
Grundlage des IDW S 1 durchgefihrt haben.
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Vorstand und Aufsichtsrat haben jeweils das Umtauschverhaltnis fiir das Angebot und die
Hohe der Angebotsgegenleistung untersucht und intensiv analysiert und bewertet. Bei ih-
ren Uberlegungen wurden Vorstand und Aufsichtsrat vom Finanzberater der Gesellschaft
Jefferies unterstitzt.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdriicklich darauf hin, dass die Bewertung der Ange-
messenheit der angebotenen Gegenleistung eigenhéndig und ohne Ruicksicht auf die Ver-
pflichtung im BCA erfolgt, die Annahme des Angebots bei bestimmten Voraussetzungen
zu empfehlen.

(@)

Fairness Opinions

Jefferies hat am 23. November 2021 eine an den Vorstand und Aufsichtsrat gerich-
tete Stellungnahme abgegeben, nach der vorbehaltlich aller in der Stellungnahme
abgegebenen Annahmen, Qualifikationen und Beschrankungen das angebotene
Umtauschverhdltnis von 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien flir eine ADVA-Aktie ge-
genlber den ADVA-Aktionaren aus finanzieller Sicht angemessen ist (,Jefferies-
Fairness Opinion®). Darlber hinaus hat auch KPMG am 23. November 2021 fir
den Vorstand und Aufsichtsrat eine Stellungnahme abgegeben, nach der vorbehalt-
lich aller in der Stellungnahme abgegebenen Annahmen, Qualifikationen und Be-
schrankungen das angebotene Umtauschverhéltnis von 0,8244 HoldCo-Angebots-
aktien fur eine ADVA-Aktie gegentiber den ADVA-Aktionaren finanziell angemes-
sen im Sinne des Standards IDW S8 ist (,KPMG-Fairness Opinion“ und zusam-
men mit der Jefferies Fairness Opinion ,Fairness Opinions®). Vorstand und Auf-
sichtsrat haben die Fairness Opinions intensiv mit den jeweiligen Vertretern von
Jefferies und KPMG diskutiert. Auf Basis der Darstellungen und Erlauterungen die-
ser Sachverstandigen sind Vorstand und Aufsichtsrat von der Plausibilitdt und der
Angemessenheit des jeweils angewandten Ansatzes und der jeweils angewandten
Methoden und Analysen Uberzeugt.

0] Jefferies

Jefferies ist als Finanzberater der ADVA im Zusammenhang mit dem Un-
ternehmenszusammenschluss tatig. Auf Wunsch von Vorstand und Auf-
sichtsrat hat Jefferies die Jefferies Fairness Opinion erstellt.

In der Jefferies Fairness Opinion gelangt Jefferies zu dem Ergebnis, dass
vorbehaltlich der darin enthaltenen Annahmen und Einschrankungen und
zum Zeitpunkt der Abgabe der Jefferies Fairness Opinion (das heifl3t am 23.
November 2021) das Umtauschverhaltnis von 0,8244 HoldCo-Angebotsak-
tien fur eine ADVA-Aktie aus Sicht der ADVA-Aktionare finanziell angemes-
sen ist. Die Jefferies-Fairness Opinion ist diesem Dokument als Anlage 1
beigefigt.

Jefferies hat die Jefferies-Fairness-Opinion dem Vorstand und Aufsichtsrat
am 23. November 2021 zur Verfigung gestellt und in der Sitzung des Vor-
stands am 23. November 2021 und in der Sitzung des Aufsichtsrats am 23.
November 2021 vorgestellt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich unabhangig voneinander eingehend
mit der eingeholten Jefferies-Fairness Opinion befasst und deren Ergeb-
nisse mit Vertretern von Jefferies erdrtert und einer eigenstandigen Kriti-
schen Wirdigung unterzogen.
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Als Informationsgrundlage standen Jefferies bei der Erstellung der Jefferies
Fairness Opinion die folgenden Informationen zur Verfigung: Das BCA,
eine englische Ubersetzung der Angebotsunterlage, ein Entwurf dieser
Stellungnahme, 6ffentlich zugéngliche Informationen, von der Gesellschaft
zur Verflgung gestellte Finanzinformationen und Planungen zu ADVA und
ADTRAN und weitere von Jefferies flir angemessen gehaltene Informatio-
nen. Bei den in der Jefferies-Fairness Opinion angewandten Methoden han-
delt es sich nach Auffassung des Vorstands und des Aufsichtsrats um in-
ternational gebrauchliche und anerkannte Verfahren, deren Anwendung
auch hier angemessen ist.

Im Rahmen von Jefferies* Analyse wurden folgende Verfahren herangezo-
gen: (i) Discounted Cash Flow-Verfahren und (ii) Marktpreisorientierte Be-
wertungsverfahren in Form von Trading-Multiplikatoren fur ADVA und ADT-
RAN und andere Unternehmen, die von Jefferies fir vergleichbar erachtet
wurden. Darlber hinaus hat Jefferies Kursziele von Analysten fir ADVA und
ADRAN herangezogen.

Die Jefferies-Fairness Opinion beschreibt die zugrunde gelegten Annah-
men, die genutzten Informationen, zu bertcksichtigende Qualifikationen
und bestimmte Beschrénkungen der Opinion. Um die Jefferies-Fairness O-
pinion zu verstehen, sollte diese vollstdndig gelesen werden. Die Jefferies-
Fairness Opinion stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von
Wirtschaftsprifern aufgrund der Erfordernisse des deutschen Gesell-
schaftsrechts erstellt wird. Sie ist weder als solches gedacht noch soll sie
als solches ausgelegt bzw. angesehen werden. Die Jefferies-Fairness O-
pinion folgt auch nicht den Standards fir solche Gutachten, wie sie vom
Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland e. V. (,IDW") gesetzt werden
(fiir die Unternehmensbewertung nach IDW S 1; fir die Erstellung von Fair-
ness Opinions nach IDW S 8).

Die Jefferies-Fairness Opinion bezieht sich ausschlief3lich auf die Ange-
messenheit des Umtauschverhaltnisses von 0,8244 HoldCo-Angebotsak-
tien fUr eine ADVA-Aktie gegenlber den ADVA-Aktionaren aus finanzieller
Sicht zum Tag der Ausstellung der Jefferies-Fairness Opinion. Sie bezieht
sich nicht auf andere Aspekte des Angebots und spricht keine Empfehlung
dahingehend aus, ob ein ADVA-Aktionar seine Aktien im Rahmen des Uber-
nahmeangebots zum Verkauf einreichen sollte oder nicht.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdrucklich darauf hin, dass Jefferies
die Jefferies-Fairness Opinion ausschliel3lich zur Information und Unterstit-
zung des Vorstands und des Aufsichtsrats im Zusammenhang mit der Be-
wertung des Angebots abgegeben hat. Die Jefferies-Fairness Opinion rich-
tet sich nicht an Dritte und begriindet auch keine Rechte fur Dritte. Weder
die Tatsache, dass die Jefferies-Fairness Opinion gegeniber Vorstand und
Aufsichtsrat der Gesellschaft abgegeben wurde, noch die Zustimmung von
Jefferies, die Jefferies-Fairness Opinion der Begriindeten Stellungnahme
als Anlage beizuflgen, berechtigt Dritte (einschlie3lich der Aktionare der
Gesellschaft), sich auf die Jefferies-Fairness Opinion zu verlassen oder
Rechte aus dieser abzuleiten. Jeffries haftet gegentber Dritten nicht fur die
Jefferies-Fairness Opinion.
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Jefferies war und ist als Finanzberater fir ADVA im Zusammenhang mit
dem Unternehmenszusammenschluss tatig und erhalt ein markttbliches
Honorar fur diese Dienstleistungen, das tiberwiegend vom Vollzug des Un-
ternehmenszusammenschlusses abhangig ist. Darliber hinaus hat sich
ADVA verpflichtet, Jefferies bestimmte Aufwendungen zu erstatten sowie
von bestimmten Haftungen und Verbindlichkeiten freizustellen, die in Ver-
bindung mit dem Unternehmenszusammenschluss entstehen kénnen.

KPMG

Auf Wunsch von ADVA hat KPMG fir den Vorstand und Aufsichtsrat eine
Stellungnahme zur Bewertung der Angemessenheit des Umtauschverhalt-
nisses aus finanzieller Sicht fir die ADVA-Aktionare erstellt. Die KPMG-
Fairness Opinion folgt dem Standard IDW S8 ,,Grundsétze fir die Erstellung
von Fairness Opinions" des Instituts der Wirtschaftsprifer in Deutschland
e.V. (IDW).

In ihrer auf den 23. November 2021 datierenden Fairness Opinion gelangt
die KPMG zu dem Ergebnis, dass vorbehaltlich der darin enthaltenen An-
nahmen und Einschrankungen und zum Zeitpunkt der Abgabe der Fairness
Opinion (das hei3t am 23. November 2021) das Umtauschverhaltnis in
Hohe von 0,8244 HoldCo-Angebotsaktien fur je eine ADVA-Aktie aus Sicht
der ADVA-Aktionare finanziell angemessen im Sinne des IDW S8 ist. Der
Opinion Letter ist diesem Dokument als Anlage 2 beigefiigt.

KPMG hat die KPMG-Fairness-Opinion dem Vorstand und Aufsichtsrat am
23. November 2021 zur Verfigung gestellt und diese mindlich in der Sit-
zung des Vorstands am 23. November 2021 und in der Sitzung des Auf-
sichtsrats am 23. November 2021 vorgestellt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich unabhangig voneinander eingehend
mit der eingeholten KPMG-Fairness Opinion befasst, deren Ergebnisse mit
Vertretern von KPMG erdrtert und einer eigenstandigen kritischen Wiirdi-
gung unterzogen.

Die KPMG-Fairness Opinion wurde ausschlieRlich zu dem Zweck erstellt,
dass sich Vorstand und Aufsichtsrat zum 23. November 2021 eine Meinung
bilden kdnnen Gber die Angemessenheit des Umtauschverhaltnisses fir die
ADVA-Aktionéare aus finanzieller Sicht. Die KPMG-Fairness Opinion enthalt
keine Empfehlung zur Annahme oder zur Ablehnung des Angebots der Bie-
terin durch die Aktionéare.

Es war nicht Gegenstand der Tatigkeit von KPMG, die rechtlichen und steu-
erlichen Aspekte des freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots im Sinne
einer rechtlichen oder steuerlichen Stellungnahme zu prifen. Die Beurtei-
lung der Angemessenheit beschrankt sich auf die rein finanziellen Aspekte
des Angebots. Die KPMG weist darauf hin, dass sich die von KPMG im
Rahmen der Erstellung der Fairness Opinion durchgefiihrten Untersuchun-
gen in ihrem Umfang und ihren Zielen wesentlich von einer Jahresab-
schlusspriifung, einer Due Diligence, einer gutachterlichen Unternehmens-
bewertung nach IDW S1 oder ahnlichen Téatigkeiten unterscheiden. Dem-
zufolge stellt die Fairness Opinion kein Testat oder andere Form der Be-
scheinigung oder Zusicherung hinsichtlich der Jahresabschliisse oder des
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Planungssystems bzw. der Unternehmensplanung dar. KPMG (bernimmt
keine Verantwortung fur das Eintreten der Planung bzw. der dieser zu-
grunde liegenden Pramissen und Annahmen. Die der Fairness Opinion zu-
grunde liegenden Informationen und Unterlagen sind weder geprft noch
pruferisch durchgesehen.

Im Rahmen der Prufung des Umtauschverhéltnisses hat KPMG eine Reihe
von Finanzanalysen durchgefiihrt, die nach ihrer Ansicht angemessen er-
schienen, um fir den Vorstand und den Aufsichtsrat eine verlassliche
Grundlage zur Beurteilung des Umtauschverhéltnisses aus finanzieller
Sicht zu schaffen. Dabei legte KPMG eine Vielzahl von Faktoren, Annah-
men, Methoden, Einschrankungen und Einschatzungen zugrunde, die in
der KPMG Fairness Opinion erlautert werden.

KPMG hat ihre Arbeiten auf Basis der von ADVA zur Verfligung gestellten
Informationen und 6ffentlich verfigbaren Informationen durchgefiihrt. Im
Rahmen der Arbeiten wurden insbesondere die folgenden Analysen durch-
gefiihrt: (i) Durchsicht des freiwilligen Ubernahmeangebots, (ii) Entwicklung
eines Verstandnisses fur das Geschaftsmodell von ADVA und ADTRAN,
(iif) Durchsicht der wesentlichen Finanzinformationen (Jahresabschlisse,
Unternehmensplanungen sowie sonstige finanz- und betriebswirtschaftliche
Analysen) von ADVA und ADTRAN, (iv) Plausibilitdtsanalyse der Planungs-
rechnungen sowie Gesprache mit dem Vorstand von ADVA und ADTRAN
Uber die zukinftige erwartete Entwicklung sowie die Markt- und Wettbe-
werbssituation, (v) Analyse von erstellten Planungsszenarien und Entwick-
lung weiterer Planungsszenarien auf der Basis eigener Untersuchungen
und Feststellungen fir ADVA und ADTRAN und (vi) Analyse des Transak-
tionsprozesses.

Zur Bestimmung der Angemessenheit wurde folgende Verfahren herange-
zogen: (i) Kapitalwertorientiertes Bewertungsverfahren durch jeweilige Er-
mittlung des Marktwerts des Eigenkapitals von ADVA und ADTRAN unter
der Préamisse einer stand-alone Bewertung auf der Grundlage der vom Ma-
nagement vorgelegten Planungsrechnung sowie Sensitivitatsberechnung
fur den Marktwert des jeweiligen Eigenkaptals anhand der Durchfiihrung
einer Simulationsanalyse fir wesentliche Kennzahlen der Planungsrech-
nung, (i) Marktpreisorientiertes Bewertungsverfahren in Form von Borsen-
kursanalysen von ADVA und ADTRAN, Trading-Multiplikatoren fiir ADVA
und ADTRAN und Transaktionsmultiplikatoren fir ADVA und ADTRAN so-
wie (iii) Kursziele von Analysten fir ADVA und ADRAN.

Die KPMG-Fairness Opinion bericksichtigt die bis zum 23. November 2021
bekannten Tatsachen und Umstande. Ereignisse oder Informationen, die
nach dem 23. November 2021 eintreten, sind in der Beurteilung der finan-
ziellen Fairness des Tauschangebots nicht beriicksichtigt.

Die KPMG-Fairness Opinion steht unter weiteren bestimmten Annahmen
und Vorbehalten. Die vollstandige Lektiire der beigefligten KPMG-Fairness
Opinion ist zum Verstandnis der zugrunde liegenden Untersuchungen und
Ergebnisse erforderlich.
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KPMG erhélt fuir die Erstellung der Fairness Opinion eine marktubliche Ver-
gutung. Diese Vergutung ist nicht vom Ergebnis der Fairness Opinion oder
des Angebots abhangig.

Vergleich mit historischen Bérsenkursen und historischen Umtauschverhalt-
nissen

Zum Zwecke der Bewertung der Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung
aus finanzieller Sicht haben Vorstand und Aufsichtsrat auch die Entwicklung der
Borsenkurse der ADVA-Aktien und der ADTRAN-Aktien beriicksichtigt. Um einen
Einfluss der Ankindigung der Transaktion auf die Beurteilung auszuschliel3en, wird
im Folgenden auf die Zeitrdume bis zur Ankindigung des Angebots abgestellt:

e Am 27. August 2021, dem letzten Tag, an dem ADVA-Aktien vor der Verotffent-
lichung der Entscheidung zur Abgabe des Angebots an der Frankfurter Wert-
papierbdrse gehandelt wurden, betrug der Borsenkurs (Schlusskurs an der
Frankfurter Wertpapierborse) EUR 12,90 je ADVA-Aktie, der Borsenkurs der
ADTRAN-Aktie an der NASDAQ USD 24,57 bzw. EUR 20,85. Dies entspricht
einem Umtauschverhéltnis von 0,6188. In Relation zu diesen Borsenkursen ent-
halt das angebotene Umtauschverhaltnis je ADVA-Aktie einen Aufschlag von
0,2056 bzw. ca. 33,2%.

e Die BaFin hat einen Dreimonatsdurchschnittskurs in Hohe von EUR 12,30 je
ADVA-Aktie festgestellt. Bei einem volumengewichteten Dreimonatsdurch-
schnittskurs der ADTRAN Aktie von EUR 18,19 entspricht dies einem Um-
tauschverhaltnis von 0,6761 ADTRAN-Aktien je ADVA-Aktie. Das angebotene
Umtauschverhdltnis enthalt im Vergleich hierzu einen Aufschlag 0,1482 bzw.
ca. 21,9%.

e Wahrend der vergangenen sechs Monate vor und bis einschlie3lich dem
27. August 2021, dem letzten Borsenhandelstag vor der Verdoffentlichung der
Entscheidung zur Abgabe des Angebots, betrug der volumengewichtete Durch-
schnittspreis an der Frankfurter Wertpapierbérse ca. EUR 11,23. Der volumen-
gewichtete Durchschnittspreis der ADTRAN-Aktie an der NADAQ betrug im sel-
ben Zeitraum USD 19,96 bzw. EUR 16,72. Dies entspricht einem Umtausch-
verhéaltnis von 0,6715. Hieran gemessen enthalt das angebotene Umtauschver-
haltnis eine Pramie von 0,1529 bzw. ca. 22,8%.2

o Derin Ziffer 10.5.1 der Angebotsunterlage dargelegte Angebotspreis von rech-
nerisch EUR 15,00 je ADVA-Aktie Ubersteigt zudem jeden bisherigen Schluss-
kurs in den letzten 52 Wochen vor und einschlie8lich dem 27. August 2021,
dem letzten Borsenhandelstag vor der Verdffentlichung der Entscheidung zur
Abgabe des Ubernahmeangebots.

Vorstand und Aufsichtsrat halten insoweit fest, dass angebotene Umtauschverhalt-
nis von 0,8244 HoldCo Angebotsaktien einen signifikanten Aufschlag — namlich je
nach zeitlicher Betrachtungsperspektive bis zu rund 33,2% — gegeniber den oben
dargestellten historischen Bérsenkursen der ADVA-Aktien und der ADTRAN-Aktien
vor der Veroffentlichung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots
enthalt.

Die Berechnung erfolgte jeweils auf Basis der Intraday volumengewichteten Durchschnittspreise von Bloomberg. Auch
die USD/EUR-Umrechnungskurse stammen von Bloomberg.
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Vorstand und Aufsichtsrat haben dariber hinaus auch die historischen Umtausch-
verhdltnisse der ADVA Aktien im Verhaltnis zu den ADTRAN Aktien vor der Verof-
fentlichung der Absicht der Bieterin zur Abgabe des Ubernahmeangebots beriick-
sichtigt. Die durchschnittlichen historischen Umtauschverhéltnisse basieren auf
dem Durchschnitt der taglichen Umtauschverhéltnisse Uber den jeweiligen be-
stimmten Zeitraum. Die Berechnung des taglichen Umtauschverhéltnisses erfolgt
durch Division des Aktienkurses der ADVA-Aktien durch den Aktienkurs der ADT-
RAN Aktien umgerechnet in Euro unter Verwendung des taglichen USD/EUR-
Wechselkurses (XETRA und NASDAQ Schlusskurse) von Bloomberg.

e Inden fUnf Jahren bis zum letzten Handelstag vor der Veroffentlichung der Ab-
sicht der Bieterin zur Abgabe des Ubernahmeangebots (27. August 2021) be-
trug das durchschnittliche Umtauschverhéltnis 0,5730. Das angebotene Um-
tauschverhaltnis beinhaltet somit eine Pramie von 0,2514 und damit gegenlber
dem Umtauschverhéltnis von 0,5730 eine Pramie von 43,9%.

e In den drei Jahren bis zum letzten Handelstag vor der Veroffentlichung der Ab-
sicht der Bieterin zur Abgabe des Ubernahmeangebots (27. August 2021) be-
trug das durchschnittliche Umtauschverhéltnis 0,6647. Das angebotene Um-
tauschverhaltnis beinhaltet somit eine Pramie von 0,1597 und damit gegenuber
dem Umtauschverhéltnis von 0,6647 eine Pramie von 24,0%.

e Im letzten Jahr bis zum letzten Handelstag vor der Veroffentlichung der Absicht
der Bieterin zur Abgabe des Ubernahmeangebots (27. August 2021) betrug das
durchschnittliche Umtauschverhdltnis 0,6650. Das angebotene Umtauschver-
haltnis beinhaltet somit eine Pramie von 0,1594 und damit gegentiber dem Um-
tauschverhaltnis von 0,6650 eine Pramie von 24,0%.

Vorstand und Aufsichtsrat halten insoweit fest, dass das angebotene Umtauschver-
haltnis von 0,8244 HoldCo Angebotsaktien einen signifikanten Aufschlag — namlich
je nach zeitlicher Betrachtungsperspektive bis zu rund 43,9% — gegeniuber den
oben dargestellten historischen Umtauschverhéltnissen der ADVA-Aktien im Ver-
héaltnis zu den ADTRAN-Aktien vor der Veroffentlichung der Entscheidung der Bie-
terin zur Abgabe des Angebots darstellt.

Die historischen Borsenkurse der ADVA-Aktien und ADTRAN-Aktie, auf die oben
Bezug genommen wird stammen von Bloomberg. Eine Ausnahme gilt lediglich hin-
sichtlich des gewichteten Durchschnittskurses der ADVA-Aktien fir den Dreimo-
natszeitraum bis zum 29. August 2021, bei dem auf den in Ziffer 10.3 (b) der Ange-
botsunterlage angegebenen Kurs von EUR 12,30 abgestellt wurde, welcher der
Bieterin nach den Ausfilhrungen in der Angebotsunterlage von der BaFin mit
Schreiben vom 4. Oktober 2021 mitgeteilt worden ist.

Irrevocable Undertaking

In Erflllung ihrer Verpflichtungen aus dem Irrevocable Undertaking (hierzu 2.4(b))
haben die EGORA Holding GmbH und die EGORA Investments GmbH das Ange-
bot flr insgesamt 7.000.000 Aktien (entspricht ca. 13,7% des Grundkapitals von
ADVA) angenommen. Das Irrevocable Undertaking wurde unter fremden Dritten
verhandelt und fihrt zur Annahme des Angebots zum Umtauschverhaltnis von
0,8244 HoldCo Angebotsaktien je ADVA-Aktie vor. Dies spricht ebenfalls fir die
Angemessenheit des angebotenen Umtauschverhaltnisses.
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Beurteilung durch Finanzanalysten

Bei der Bewertung der Angemessenheit des Angebotspreises haben Vorstand und
Aufsichtsrat zudem vor der Ankiindigung des Ubernahmeangebots am 30. August
2021 veroffentlichte Stellungnahmen von Finanzanalysten zu ADVA und ADTRAN
bertcksichtigt. Dabei handelt es sich um dieselben Analystenschatzungen, die in
der Angebotsunterlage zu Ziffer 10.5.4 aufgezahlt sind. Dariiber hinaus haben sich
Vorstand und Aufsichtsrat auch mit den nach der Ankiindigung des Ubernahmean-
gebots und Veroffentlichung der letzten Quartalszahlen publizierten Stellungnah-
men befasst. Um einen mdglichen Einfluss der Ankiindigung der Transaktion auf
das Ergebnis auszuschlieRen, wurde bei der Beurteilung jedoch auf die vor der An-
kindigung veroffentlichten Stellungnahmen abgestellit.

Im Einzelnen handelt es sich um die folgenden Kurserwartungen von Analysten
(Quelle: Capital IQ, Bloomberg and Wall Street Equity Research vom 27. August
und 15. November 2021):

ADVA
Vor Ankindigung Nach Ankindigung und
nach letzten Zahlen

Analyst

Datum Kursziel Datum Kursziel

(2021) [EUR] (2021) [EUR]
Warburg Research 23. Juli 17,00 22. Oktober 17,00
Northland Capital Markets 23. Juli 17,00 21. Oktober 17,00
Landesbank Baden-Wirttemberg 19. Juli 15,50
Frankfurt Main Research 27. duli 15,20
Commerzbank 21. Juli 15,00 25. Oktober 14,00
First Berlin 27. Juli 14,40
Kepler Cheuvreux 22. Juli 13,60 5. November 14,98
Median 15,20 15,99
ADTRAN

Vor Ankiindigung Nach Ankindigung und
nach letzten Zahlen

Analyst

Datum Kursziel Datum Kursziel

(2021) [USD] (2021) [USD]
Argus Research Corp. 9. August 30,00 3. November 30,00
Cowen 6. August 29,00 3. November 29,00
WestPark Capital 6. August 28,00 3. November 25,00
Jefferies 5. August 26,00
Northland Capital Markets 5. August 25,00 15. November 35,00
Goldman 6. August 22,00 3. November 23,00
Zacks 5. November 23,00
Median 27,00 27,00




(e)

(f)

(9)

-41 -

Bei Heranziehung der Medianwerte (EUR 15,20 fur die ADVA-Aktie, USD 27 bzw.
EUR 22,893 fir die ADTRAN-Aktie) ergibt sich ein Umtauschverhaltnis von 0,6641
und damit eine Pramie von 0,1603 bzw. 24,1%. Auch unter Berlicksichtigung dieser
Stellungnahmen sind die Angebotspreise aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat
deshalb finanziell angemessen.

Der Vollstandigkeit halber ist darauf hinzuweisen, dass sich bei Berticksichtigung
der nach der Ankiindigung der Transaktion und Publikation der letzten Quartals-
zahlen veroffentlichten Stellungnahmen die folgenden Zahlen ergeben: Bei Heran-
ziehung der Medianwerte (EUR 15,99 fir die ADVA-Aktie, USD 27
bzw. EUR 22,89* fur die ADTRAN-Aktie) ergibt sich ein Umtauschverhaltnis von
0,6986 und damit eine Préamie von 0,1258 bzw. 18,0%.

Beurteilung nach dem Discounted-Cash-Flow Verfahren

Die Mitglieder des Vorstand und des Aufsichtsrats haben sich ferner davon Uber-
zeugt, dass das Umtauschverhaltnis innerhalb der Wertbandbreiten liegt, die im
Rahmen der zur Erstellung der Fairness Opinions durchgefihrten Discounted
Cash-Flow-Analysen ermittelt worden sind. Den Discounted-Cash-Flow Analysen
lagen dabei die Planungen von ADVA und ADTRAN fir den Zeitraum 2021 bis 2026
zugrunde.

Vor dem Hintergrund der individuellen Geschéaftstatigkeiten von ADVA und ADT-
RAN erschien dem Vorstand und Aufsichtsrat das kapitalwertorientierte Verfahren
als vorrangige Methode, um das Austauschverhaltnis zu wrdigen.

Beurteilung auf der Basis von Bewertungsmultiplikatoren

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats haben nach Umtauschverhalt-
nis auch auf der Basis von Bewertungsmultiplikatoren vergleichbarer borsennotier-
ter Unternehmen und vergangener Referenztransaktionen beurteilt.

Im Rahmen der Trading Multiplikatoren wurde als maf3gebliche ErgebnisgréRle je-
weils das operative Ergebnis von ADVA und ADTRAN nach Abschreibungen und
Amortisationen EBIT 2023 herangezogen, um eine nicht durch Sondereffekte be-
einflusste Vergleichbarkeit zu gewahrleisten. Das Umtauschverhaltnis liegt inner-
halb der so ermittelten Wertbandbreite. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf
hin, dass es andere Multiplikatoren gibt, die zur Bewertung der Gesellschaft heran-
gezogen werden kdnnen, die zu anderen Ergebnissen fihren.

Bei der Beurteilung von Transaktionsmultiplikatoren wurde auf EBIT-Multiplikatoren
bei vergleichbaren Transaktionen im Zeitraum von 2016-2021 abgestellt.

Gesamtbeurteilung der finanziellen Angemessenheit der Gegenleistung

Vorstand und Aufsichtsrat haben die finanzielle Angemessenheit der von der Bie-
terin angebotenen Gegenleistung sorgfaltig und intensiv analysiert und bewertet.
Vorstand und Aufsichtsrat haben dabei den Inhalt der Fairness Opinions zur

Fir die EUR/USD Umrechnung wurde auf den Umrechnungskurs zum Marktschluss am 27. August 2021 nach Bloom-
berg abgestellt.
Fir die EUR/USD Umrechnung wurde auf den Umrechnungskurs zum Marktschluss am 27. August 2021 nach Bloom-
berg abgestellt.
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Kenntnis genommen, aber auch eigene Untersuchungen angestellt. Insbesondere
haben Vorstand und Aufsichtsrat dabei folgende Aspekte bericksichtigt:

e einen Vergleich mit historischen Borsenkursen;

e einen Vergleich mit der Bewertung durch Finanzanalysten;

o ein kapitalwertorientiertes Bewertungsverfahren (Discounted-Cash-Verfahren)

o marktwertorientierte Bewertungsverfahren (auf der Basis bestimmter Bewer-
tungsmultiplikatoren und vergangener Referenztransaktionen)

e das Irrevocable Undertaking mit Egora

Vorstand und Aufsichtsrat halten fest:

e Das angebotene Umtauschverhaltnis enthélt eine signifikante Pramie auf die
aus historischen Borsenkursen ermittelbaren Umtauschverhaltnisse, insbeson-
dere auf den von der BaFin festgestellten Dreimonatsdurchschnittskurs.

e Das Umtauschverhdltnis liegt erheblich Gber jenem, dass sich bei Heranzie-
hung der von der Ubernahme noch unbeeinflussten Analystenkurszielen fiir die
ADVA-Aktie und die ADTRAN-Aktien ergibt.

e Jefferies und KPMG gehen in ihren Fairness Opinions davon aus, dass die den
Aktiondren angebotene Gegenleistung aus Sicht der ADVA-Aktionare finanziell
angemessen ist. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich von der Plausibilitat und
der Angemessenheit der von Jefferies und KPMG jeweils angewandten Ver-
fahren, Methoden und Analysen Uberzeugt.

e Die Bieterin hat mit EGORA unmittelbar vor Bekanntgabe ihrer Ubernahmeab-
sicht ein Irrevocable Undertaking geschlossen, in dem sich EGORA zur An-
nahme des Angebots zum vorgeschlagenen Umtauschverhdltnis verpflichtet.
Es ist nach Einschatzung von Vorstand und Aufsichtsrat das Ergebnis von Ver-
handlungen zwischen voneinander unabhangigen Parteien.

Unter Beriicksichtigung der Fairness Opinion, der vorstehend aufgezeigten As-
pekte sowie der Gesamtumstande des Angebots halten Vorstand und Aufsichtsrat
die von der Bieterin je ADVA-Aktie angebotene Gegenleistung aus finanzieller Sicht
fur fair und angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpUG. Der dargestellte Ver-
gleich mit historischen Borsenkursen weist attraktive Pramien aus (33,2% bei Ver-
gleich der Bérsenkurse am letzten Handelstag und 21,9% bei Vergleich des Drei-
monatsdurchschnittskurses vor der Veroffentlichung der Absicht der Bieterin zur
Abgabe des Ubernahmeangebots).

Nach umfassender Priifung und intensiver Auseinandersetzung mit den vorstehen-
den Erwagungen sind die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Auf-
fassung, dass die Art der Gegenleistung zweckmafig ist und Art und Hohe der Ge-
genleistung im besten Interesse des Unternehmens liegen.

ZIELE UND ABSICHTEN DER BIETERIN UND ADTRAN

Die Bieterin hat ihre und ADTRAN's Ziele und Absichten im Hinblick auf ADVA in der An-
gebotsunterlage unter Ziffer 9.1 dargestellt. Sie entsprechen im Wesentlichen dem, was
die Bieterin, ADTRAN und ADVA im BCA vereinbart haben.
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Kinftige Geschéftstatigkeit von ADVA, Verwendung des Vermdgens und kinftige
Verpflichtungen

Nach den Ausfihrungen unter Ziffer 9.1.1 der Angebotsunterlage soll durch den Unterneh-
menszusammenschluss das komplementéare Technologie- und Produktportfolio von ADVA
und ADTRAN zusammengefuhrt werden, um ein fihrendes Unternehmen im Bereich opti-
scher Ubertragungstechnik zu bilden, das im Wettbewerb mit groRen Playern besser posi-
tioniert ist.

Durch die Biindelung der Forschungs- und Entwicklungskapazitaten sollen Innovationen
gefordert und die Wettbewerbsfahigkeit der Kombinierten Unternehmensgruppe in einem
wachsenden globalen Markt erhoht werden, der durch den Ubergang zu Netzwerken der
nachsten Generation und staatliche Initiativen zur Férderung héherer Bandbreite und Hy-
per-Konnektivitéat gekennzeichnet ist.

Die Bieterin und ADTRAN erwarten, dass der Zusammenschluss den Kundenstamm und
den fir die beteiligten Unternehmen erreichbaren Markt erweitert. Die geographische
Reichweite werde durch den Zusammenschluss vergrof3ert. ADVA’s starke Prédsenz in
EMEA ergéanze sich mit ADTRANSs Stéarke in Nordamerika.

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen durch Skaleneffekte, die Erweiterung von Ver-
triebskanélen, den Abbau von Doppelungen in der Verwaltung und Einsparungen durch
bessere Einkaufsbedingungen erhebliche Synergien zu heben.

Die Bieterin und ADTRAN schatzen ADVA's SAP und Salesforce Anwendungen und beab-
sichtigen insoweit keine Anderungen.

Nach den Ausfuhrungen in Ziffer 9.1.1 der Angebotsunterlage beabsichtigen die Bieterin
und ADTRAN die kiinftige Bedeutung der Zielgesellschaft fir die technologische Entwick-
lung und ihren Beitrag zur Kommunikationsinfrastruktur in Europa, der sie einen hohen
Stellenwert beimessen, malRgeblich zu beriicksichtigen und dies auch nach Vollzug des
Unternehmenszusammenschlusses fortzusetzen. Die Bieterin und ADTRAN sind sich der
technologischen Bedeutung der Geschaftstatigkeit der Zielgesellschaft im Bereich von L6-
sungen fir Verschlisselungstechnologien in Kommunikationsnetzwerken fir staatliche o-
der staatsnahe Stellen bewusst. Sie beabsichtigen, dieses Geschéftsfeld zu untersttitzen,
und wollen sicherstellen, dass nationale Sicherheitsbedenken in den Pléanen der Kombi-
nierten Unternehmensgruppe angemessen bertcksichtigt werden. Bei ADVA ist das auf
staatliche Kunden und kritische Infrastruktur bezogene Geschéaft im Geschaftsbereich
+ADVA Network Security” geblndelt. Die Bieterin und ADTRAN haben sich im BCA dazu
verpflichtet, ANS bei Bemiihungen zu unterstiitzen, Forschungs- und Entwicklungsférde-
rungen zu beantragen und zu sichern und die Einhaltung der Anforderungen unter bereits
gewaéhrten Foérderungen sicherzustellen.

Nach den Ausfiihrungen in Ziffer 9.1.1 der Angebotsunterlage sind Uber die eben darge-
stellten Punkte hinaus keine Anderungen der Geschéftstatigkeit der Zielgesellschaft beab-
sichtigt.

Darlber hinaus fuhrt die Bieterin aus, dass die Bieterin und ADTRAN die Absicht haben,
bei Entscheidungen tber Dividenden die Finanzlage der Zielgesellschaftsgruppe und deren
Geschaéftsstrategie zu bertcksichtigen.

Die Bieterin hat keine Absichten, die auf eine Erhdhung des aktuellen Verschuldungsgrads
oder die Begriindung zusatzlicher Verbindlichkeiten von ADVA aufRerhalb des gewdhnli-
chen Geschiftsgangs gerichtet sind.
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Gesellschaftssitz und Standorte von ADVA

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen keine Verlegung oder Schlielung des satzungs-
maRigen Sitzes der ADVA in Meiningen, ihres Verwaltungssitzes in Planegg/Martinsried
oder anderer Standorte von ADVA in Deutschland. Die Bieterin und ADTRAN unterstitzen
ADVA'’s Plane bezuglich der Errichtung einer Terafactory in Meiningen.

Nach den Ausfuhrungen in Ziffer 9.1.2 der Angebotsunterlage werden die Bieterin und
ADTRAN gemeinsam mit ADVA im Zuge der Integration priifen, ob es Sinn macht, Stand-
orte von ADTRAN und der Zielgesellschaft in Regionen auf3erhalb Deutschlands, wo die
Zielgesellschaft auch eine Prasenz hat, zusammenzulegen. Beide Unternehmen wachsen
aber derzeit und erwarten, dass zusatzliche Produktionskapazitaten bendétigt werden. Des-
halb mussten solche Zusammenlegungen nicht zwingend sein, sondern es kénne ausrei-
chen, nur die Schwerpunkte der Tatigkeit solcher Standorte aufeinander abzustimmen.
Dies werde aber erst in den néchsten Jahren im Rahmen des Fortgangs der Integration
entschieden.

Ferner wird in der Angebotsunterlage darauf hingewiesen, dass die Bieterin und ADTRAN
im Zusammenhang mit dem Angebot dariiber hinaus keine weiteren Absichten zum Sitz
und Standort der Zielgesellschaft oder wesentlicher Unternehmensteile haben.

Vorstand und Aufsichtsrat von ADVA

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen, im Verlauf der Integration der Zielgesellschaft in
den aus dem Unternehmenszusammenschluss hervorgehenden Konzern, die Grofl3e und
Zusammensetzung des Vorstands von ADVA zu &ndern. Es bestiinden derzeit aber keine
Absichten, wie grol3 der Vorstand der Zielgesellschaft sein soll und wie er besetzt sein soll.
Dies werde erst im Verlauf der weiteren Integration entschieden. Die Bieterin fihrt aus,
dass vorbehaltlich des spateren Abschlusses eines Beherrschungsvertrags der Vorstand
die Geschafte der ADVA auch nach Vollzug des Ubernahmeangebots unabhéngig in eige-
ner Verantwortung im Einklang mit geltendem deutschen und européischen Recht leitet.

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen nicht, die Gesamtzahl der Mitglieder des Auf-
sichtsrates von aktuell drei Mitgliedern zu verandern. Sie beabsichtigen, dass die Bieterin
nach Abwicklung des Angebots so im Aufsichtsrat vertreten ist, dass sich ihr Anteilsbesitz
in dessen Zusammensetzung angemessen widerspiegelt. Zum Zeitpunkt der Verdéffentli-
chung der Angebotsunterlage haben die Bieterin und ADTRAN noch nicht entschieden,
welche Vertreter die Bieterin in den Aufsichtsrat der Zielgesellschaft wahlen soll. Die Bie-
terin und ADTRAN wollen zunachst das Angebot abwarten. Nach den Ausfiihrungen unter
Ziffer 9.1.4 der Angebotsunterlage soll aber in jedem Fall ein von der Bieterin und ADTRAN
unabhéangiges Mitglied weiter im Aufsichtsrat vertreten sein.

Arbeitnehmer und Arbeitnehmervertretungen von ADVA

Die Bieterin und ADTRAN sehen in der Zusammenlegung der geographischen und der
Produkt-Schwerpunkte eine Gelegenheit, die gemeinsame Belegschaft zu starken und wei-
terzuentwickeln. Die Bieterin und ADTRAN sind der Ansicht, dass der kiinftige Erfolg der
Kombinierten Unternehmensgruppe auf dem Fundament der geschatzten, kompetenten
und engagierten Belegschaft auf der ganzen Welt errichtet werden wird.

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen, den Vorstand bei der Erhaltung und Entwicklung
attraktiver und wettbewerbsfahiger Bedingungen zu unterstiitzen, mit denen eine exzel-
lente globale Belegschaft erhalten werden kann. Die Bieterin und ADTRAN erwarten
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aufgrund des Unternehmenszusammenschlusses auch bei der Zielgesellschaft Wachstum
und beabsichtigen daher keine Personalmal3nahmen.

Daruber hinaus hat sich die Bieterin im BCA verpflichtet, die Belegschaft der Gesellschaft
durch attraktive Anreizprogramme angemessen am Erfolg der Kombinierten Unterneh-
mensgruppe zu beteiligen. Allen Teilnehmern am Aktienoptionsprogramm der Gesellschaft
soll die Mdglichkeit gegeben werden, die ihnen gewéahrten Optionen in solche der Bieterin
zu Uberfiihren. Fur die Einzelheiten zum Mechanismus dieser Uberfiihrung wird auf Zif-
fer 9.1.3 der Angebotsunterlage verwiesen.

Darlber hinaus wird in Ziffer 9.1.3 der Angebotsunterlage erklart, dass die Bieterin und
ADTRAN nicht die Absicht haben, die Gesellschaft zu MalRhahmen zu veranlassen, die auf
eine Anderung oder Beendigung bestehender Betriebsvereinbarungen, Tarifvertrage oder
ahnlicher Vereinbarungen gerichtet sind, insbesondere im Hinblick auf Beschéaftigungsbe-
dingungen der Mitarbeiter der ADVA-Gruppe.

Am Ende von Ziffer 9.1.3 der Angebotsunterlage heil3t es, dass die Bieterin und ADTRAN
im Zusammenhang mit dem Angebot keine weiteren Absichten im Hinblick auf Arbeitneh-
mer, ihre Vertretungen und Beschaftigungsbedingungen haben.

Mogliche StrukturmaRnahmen oder Delisting nach dem Closing

Nach dem BCA und der Angebotsunterlage erwégt die Bieterin nach Vollzug der Transak-
tion diverse Strukturmaf3nahmen durchzusetzen. Ob und welche Strukturmaf3nahmen ver-
folgt werden, wird vom Umfang der Beteiligung der Bieterin nach dem Closing, vorherr-
schenden Marktbedingungen und anderen kommerziellen Uberlegungen abhéngen.

@) Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag

Die Bieterin fiihrt unter Ziffer 9.1.5(b) der Angebotsunterlage aus, dass die Bieterin
und ADTRAN beabsichtigen, den Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnab-
fuhrungsvertrags mit ADVA zu prifen, wenn zu erwarten ist, dass die hierflr erfor-
derliche 75%-Mehrheit in der Hauptversammlung von ADVA erreicht wird und der
Abschluss des Unternehmensvertrags fiir die Erreichung von Synergien erforder-
lich und finanziell sinnvoll ist.

Der Abschluss eines Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags wirde dazu
fuhren, dass die Bieterin dem Vorstand von ADVA im Hinblick auf die Leitung von
ADVA verbindliche Weisungen erteilen und so die Kontrolle Uber die Unterneh-
mensfiuhrung von ADVA ausiiben kdnnte. Wirtschaftlich ware ADVA dann verpflich-
tet, alle Jahresuberschiisse an die Bieterin abzufiihren, die ohne Gewinnabfiihrung
anfallen wirden, abziglich Verlustvortragen und Einstellungen in die gesetzlichen
Ricklagen. Im Gegenzug ware die Bieterin verpflichtet, die jahrlichen Jahresfehl-
betrédge von ADVA auszugleichen, die ohne einen solchen Beherrschungs- und Ge-
winnabfiihrungsvertrag entstehen wirden und nicht durch Entnahmen aus den
wahrend der Laufzeit des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags gebilde-
ten anderen Gewinnrticklagen ausgeglichen wirden.

Im Falle des Abschlusses eines Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags
ware die Bieterin verpflichtet, (i) den auRenstehenden ADVA-Aktionaren anzubie-
ten, ihre ADVA-Aktien gegen eine angemessene Abfindung in bar zu erwerben, und
(ii) an die verbleibenden aufl’enstehenden ADVA-Aktiondre einen Ausgleich durch
jahrlich wiederkehrende Zahlungen zu leisten.
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Die Bieterin fuihrt in der Angebotsunterlage aus, dass die Abfindung und Aus-
gleichszahlung im Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag festgesetzt wer-
den. Der Betrag der Ausgleichzahlung werde sich nach dem Betrag bestimmen, der
nach bisheriger Ertragslage der ADVA und unter Berticksichtigung ihrer kiinftigen
Ertragsaussichten voraussichtlich als durchschnittlicher Gewinnanteil auf die ein-
zelne Aktie verteilt werden kénnte. Die Abfindung bestimme sich nach dem inneren
Wert der Aktie. Er kdnne anhand des Marktwerts bestimmt oder auf Basis eines
Ertragswert- oder Discounted Cash Flow-Verfahrens festgelegt werden, wobei aber
der volumengewichtete Durchschnittskurs der ADVA-Aktie in den drei Monaten vor
der Ankindigung der Absicht der Bieterin, den Unternehmensvertrag abzuschlie-
Ren, nicht unterschritten werden diirfe.

Die Angemessenheit der Hohe der Barabfindung und Garantiedividende je ADVA-
Aktie kbnne in einem gerichtlichen Spruchverfahren Uberprift werden. Der Betrag
der angemessenen Barabfindung kénne dem Wert der Angebotsgegenleistung
zum Zeitpunkt des Vollzugs entsprechen, aber auch hdher oder niedriger sein.

Squeeze-out

Nach den Ausflihrungen zu Ziffer 9.1.5 (a) der Angebotsunterlage beabsichtigen
die Bieterin und ADTRAN, abhangig von dem Erreichen bestimmter Beteiligungs-
guoten, den Ausschluss der verbliebenen ADVA-Aktionare herbeizufiihren.

Sofern die mittelbare und unmittelbare Beteiligung der Bieterin mehr als 90% des
ausgegebenen Grundkapitals erreicht, kommt ein umwandlungsrechtlicher
Squeeze-out nach § 62 Abs. 5 Umwandlungsgesetz (,UmwG*) in Betracht. Daftir
mussten die Aktien an der ADVA auf eine Tochtergesellschaft der Bieterin tibertra-
gen werden. AnschlieBend wirde die ADVA auf diese Tochtergesellschaft ver-
schmolzen und die auRenstehende ADVA-Aktionare gegen eine Barabfindung aus-
geschlossen. Sollte ein umwandlungsrechtlicher Squeeze-out durchgefiihrt wer-
den, waren fur die Bestimmung der Hohe der Barabfindung die Verhaltnisse zum
Zeitpunkt der entsprechenden Beschlussfassung der Hauptversammlung maf3geb-
lich. Die Barabfindung kann auf der Basis eines Ertragswerts- oder Discounted
Cash Flow-Verfahrens bestimmt werden. Eine Untergrenze bildet aber der volu-
mengewichtete Durchschnittskurs der ADVA-Aktie in den drei Monaten vor der Be-
kanntmachung des Squeeze-out. Die Angemessenheit der Barabfindung konnte in
einem gerichtlichen Spruchverfahren tberprift werden. Der Betrag der angemes-
senen Barabfindung kénnte dem Wert der Angebotsgegenleistung zum Zeitpunkt
des Vollzugs entsprechen, aber auch héher oder niedriger sein.

Erreicht die Bieterin eine mittelbare und unmittelbare Beteiligung von mehr als 95%
des ausgegebenen Grundkapitals, so kommt auch ein aktienrechtlicher Squeeze-
out nach 88 327aff. AktG oder ein uUbernahmerechtlicher Squeeze-out nach
88 39a ff. WpUG in Betracht. Beim aktienrechtlichen Squeeze-out wéren fiir die Be-
stimmung der H6he der Barabfindung die Verhaltnisse zum Zeitpunkt der entspre-
chenden Beschlussfassung der Hauptversammlung von ADVA mal3geblich. Die
Barabfindung kann auf der Basis eines Ertragswerts- oder Discounted Cash Flow-
Verfahrens bestimmt werden. Eine Untergrenze bildet aber der volumengewichtete
Durchschnittskurs der ADVA-Aktie in den drei Monaten vor der Bekanntmachung
des Squeeze-out. Die Angemessenheit der Héhe der Barabfindung kann in einem
gerichtlichen Spruchverfahren Gberpriift werden. Der Betrag der angemessenen
Gegenleistung kénnte dem Gegenwert der angebotenen Gegenleistung in Euro
entsprechen, aber auch hoher oder niedriger sein. Bei einem
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Ubernahmerechtlichen Squeeze-out wiirde der Ausschluss der Minderheitsaktio-
nare gegen Gewahrung einer angemessenen Gegenleistung durch Gerichtsbe-
schluss erfolgen. Die Art der Abfindung hat grundsatzlich der Gegenleistung des
Ubernahmeangebots zu entsprechen, wobei im vorliegenden Fall aber zwingend
wahlweise eine Geldleistung anzubieten ist, deren Hohe nach den Bestimmungen
der WpUG-Angebotsverordnung bezogen auf den Zeitpunkt der Veroffentlichung
der Absicht der Durchfiihrung des Ubernahmeangebots zu bestimmen ist. Die im
Rahmen des Ubernahmeangebots angebotene Gegenleistung ist als angemessen
anzusehen, wenn die Bieterin aufgrund des Angebots Aktien in Hohe von mindes-
tens 90% des vom Angebot betroffenen Grundkapitals erworben hat.

Erwerb weiterer Aktien zur Ermdglichung von Strukturmal3nahmen

Sofern die relevanten Beteiligungsschwellen nicht erreicht werden, kdnnen die be-
absichtigten Strukturmafnahmen nicht durchgefiihrt werden. Die Bieterin ist jedoch
nicht gehindert, etwa Uber die Bbrse weitere Aktien zu erwerben und ihre Beteili-
gung an der ADVA im erforderlichen Umfang zu erhghen.

Delisting

Nach den Ausfihrungen zu Ziffer 9.1.5(c) der Angebotsunterlage beabsichtigen die
Bieterin und ADTRAN, abhangig von der Beteiligungsquote der Bieterin, vorherr-
schenden Marktbedingungen und anderen wirtschaftlichen Aspekten in Absprache
und mit Unterstitzung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft,
ein Delisting der ADVA-Aktien zu veranlassen.

Ein Delisting meint den Widerruf der Zulassung der ADVA Aktien an der Frankfurter
Wertpapierborse, an der die ADVA-Aktien im Regulierten Markt zum Handel zuge-
lassen sind. Sofern fir die am Regulierten Markt dann nicht mehr gehandelten Ak-
tien auch ein Handel im Freiverkehr nicht mehr stattfindet, wéren diese praktisch
illiquide. Dartiber hinaus waren bei einem vollstandigen Delisting (also ohne Auf-
rechterhaltung einer mit Zustimmung des Emittenten erfolgten Einbeziehung in den
Freiverkehr) die umfassenden Zulassungsfolgepflichten in Gestalt von Publizitats-
und Informationspflichten beendet.

Ein von der Bieterin angestrengtes Delisting wiirde einen entsprechenden Antrag
durch den Vorstand der ADVA voraussetzen. Voraussetzung eines solchen Antrags
ist nach den Regeln des Borsengesetzes ein formelles Angebot zum Erwerb aller
ausstehenden ADVA-Aktien nach den Vorschriften des WpUG. Das Angebot darf
nicht von Bedingungen abhangig gemacht werden und muss als Gegenleistung
eine Geldleistung in Euro vorsehen. Uber die Frage, ob und zu welchen Bedingun-
gen auf ein Delisting hingewirkt wird, entscheidet die Bieterin gegebenenfalls zu
einem spateren Zeitpunkt.

Absichten der Bieterin und ADTRAN im Hinblick auf die Bieterin

Die Bieterin ist zum Zweck der Transaktion errichtet worden und war bislang nicht operativ
tatig. Nach den Ausfiihrungen in Ziffer 9.2.1 der Angebotsunterlage wird sich die Tatigkeit
der Bieterin nach dem Vollzug des Unternehmenszusammenschlusses auf die Tatigkeit
einer Holdinggesellschaft und damit auf die Leitung der Kombinierten Unternehmens-
gruppe beschréanken. Sie wird die Firma ADTRAN Holdings, Inc. tragen und ihren Sitz in
den Vereinigten Staaten haben. Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen, dass in Folge
des Unternehmenszusammenschlusses fiir die Bieterin keine Verpflichtungen entstehen
und die Transaktionskosten allein von ADTRAN getragen werden.
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Die Bieterin beabsichtigt, das operative Geschaft der Kombinierten Unternehmensgruppe
nach Vollzug des Zusammenschlusses von ADTRAN’s aktuellem Headquarter in Hunts-
ville, Alabama, Vereinigte Staaten, aus zu lenken. Die Bieterin und ATRAN beabsichtigen,
dass die Bieterin nur wenige Mitarbeiter beschéaftigen wird, die von ADTRAN kommen. Auf
der Ebene der Bieterin ist von der Bieterin und ADTRAN keine Arbeitnehmervertretung
beabsichtigt.

Nach Vollzug der Transaktion soll das Board der Bieterin auf neun Personen erweitert wer-
den. Der Vorstandsvorsitzende von ADVA, Brian Protiva, der Vorsitzende des Aufsichtsrats
der ADVA, Nikos Theodosopoulos, und das Aufsichtsratsmitglied der ADVA Prof. Dr. Jo-
hanna Hey sollen Mitglied des Boards der neuen Konzernholding werden. Brian Protiva soll
bis Ende 2022 als executive vice chairman und anschlie3end als non-executive vice chair-
man agieren. Sechs Mitglieder des Board of Directors der kombinierten Unternehmens-
gruppe sollen aus dem Kreis der aktuellen Board Mitglieder von ADTRAN stammen. Das
Vorstandsmitglied Christoph Glingener soll Mitglied des Senior Management Teams der
Kombinierten Unternehmensgruppe werden. Ulrich Dopfer, derzeit Finanzvorstand von
ADVA soll Michael Foliano innerhalb von funf Jahren nach Vollzug des Unternehmenszu-
sammenschlusses als Finanzvorstand der Bieterin ablosen, sofern ihm nicht ein Ausschei-
den gegen Abfindung angeboten wird. Scott St. John soll Chief Marketing and Sales Officer
bei der Bieterin werden, soweit nicht ein Ausscheiden gegen Abfindung angeboten wird.
Paulus Bucher, gegenwartig Chief Operating Officer soll die gleiche Position bei der Biete-
rin einnehmen, soweit nicht ein Ausscheiden gegen Abfindung angeboten wird.

Zu weiteren Einzelheiten beziiglich der Absichten der Bieterin und ADTRAN hinsichtlich
der Bieterin wird auf Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage verwiesen.

Absichten der Bieterin und ADTRAN im Hinblick auf ADTRAN

Nach den Ausfuhrungen in Ziffer 9.3.1 beabsichtigen die Bieterin und ADTRAN, dass das
Geschéaft von ADTRAN hinsichtlich Produktion, Produkten, Markten und Vertrieb grund-
satzlich unveréndert bleibt. Durch den Unternehmenszusammenschluss sollen aber die
Marktchancen von ADTRAN erhéht und die Vertriebskanéle erweitert werden. AulRerdem
soll sich ADTRAN im Verbund mit ADVA als globaler Innovationstreiber positionieren.

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen, dass die auf ADTRAN und die Bieterin entfallen-
den Transaktionskosten von ADTRAN getragen werden. Ferner ist beabsichtigt, dass ADT-
RAN ihre bisherige Dividendenpolitik fortsetzt. Die Bieterin und ADTRAN haben keine Ab-
sichten, die auf eine Erhéhung der gegenwartigen Verschuldung oder zur Erweiterung kiinf-
tiger Verpflichtungen von ADTRAN aul3erhalb des gewdhnlichen Geschaftsbetriebs fiihren
konnten.

Die Bieterin und ADTRAN haben keine Absicht, den aktuellen Hauptgeschéftssitz von ADT-
RAN in Huntsville, Alabama, Vereinigte Staaten zu verlegen. Es bestehen auch keine Ab-
sichten, Standorte von ADTRAN zu schlie3en oder zu verlegen. Wie bereits erwéhnt, wer-
den die Bieterin und ADTRAN gemeinsam mit ADVA im Zuge der Integration priifen, ob es
Sinn macht, Standorte von ADTRAN und ADVA in Regionen auf3erhalb Deutschlands, zu-
sammenzulegen. Da beide Unternehmen derzeit wachsen, sei zu erwarten, dass zusatzli-
che Produktionskapazitaten bendétigt werden. Deshalb missten solche Zusammenlegun-
gen nicht zwingend sein, sondern es kénne ausreichen, nur die Schwerpunkte der Tatigkeit
solcher Standorte aufeinander abzustimmen.

Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen keine Anderungen bei den Arbeitnehmern von
ADTRAN. ADTRAN hat derzeit keine Arbeitnehmervertretungen und die Bieterin und
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ADTRAN beabsichtigen auch nicht, solche Vertretungen nach dem Unternehmenszusam-
menschluss bei ADTRAN zu etablieren. Anderungen bezuglich der Beschaftigungsbedin-
gungen der Arbeitnehmer von ADTRAN sind von der Bieterin und ADTRAN nicht beabsich-
tigt. Soweit Mitarbeitern von ADTRAN Optionen oder Bezugsrechte auf ADTRAN-AKktien
zustehen, sollen diese durch entsprechende von der Bieterin gewahrte Rechte auf Aktien
an der Bieterin ersetzt werden. Die Bieterin und ADTRAN beabsichtigen keine Anderungen
in der Zusammensetzung des Verwaltungsrats und bei der operativen Geschaftsfiihrung
von ADTRAN.

Zu weiteren Einzelheiten bezlglich der Absichten der Bieterin und ADRAN im Hinblick auf
ADTRAN wird auf Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage verwiesen.

BEWERTUNG DER ZIELE DER BIETERIN UND DEREN VORAUSSICHTLICH FOLGEN FUR ADVA

Kinftige Geschéftstatigkeit von ADVA, Verwendung des Vermdgens und kinftige
Verpflichtungen

(@) Business Combination Agreement als Grundlage fir den Unternehmenszu-
sammenschluss

Vorstand und Aufsichtsrat begriifRen, dass durch den Abschluss des BCA mit der
Bieterin und ADTRAN Klarheit und eine verlassliche Grundlage fir wesentliche
Ziele und Absichten der Bieterin geschaffen worden ist. Vorstand und Aufsichtsrat
weisen jedoch darauf hin, dass die Laufzeit des BCA grundsatzlich auf den Zeit-
raum bis zum 30. August 2023 beschrénkt ist und das BCA unter bestimmten Vo-
raussetzungen auch vorher gekiindigt werden kann.

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass die von der Bieterin in der
Angebotsunterlage beschriebenen Ziele fir ADVA vorteilhaft sind und in ihrem In-
teresse liegen.

(b) Ziele des Unternehmenszusammenschlusses und kiinftige Geschaftstatigkeit

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Beurteilung des strategischen Hintergrunds der
Zusammenfiuhrung der beiden Unternehmen. Sie begrifen insbesondere die Ab-
sichten und Plane, durch die Transaktion ein fihrendes Unternehmen im Bereich
optischer Ubertragungstechnik zu bilden, das durch die Biindelung der jeweiligen
Starken im Wettbewerb mit groRen Playern im Markt besser positioniert ist.

Vorstand und Aufsichtsrat gehen ebenfalls davon aus, dass sich das Technik- und
Produktportfolio der beiden Unternehmen komplementér erganzt und der erreich-
bare Markt vergréfert wird.

Vorstand und Aufsichtsrat sind ebenfalls der Auffassung, dass sich durch den Un-
ternehmenszusammenschluss wesentliche Synergien erzielen lassen. Sie teilen
die Erwartung der Bieterin, wonach binnen zweier Jahre ab Vollzug des Zusam-
menschlusses fur die kombinierte Unternehmensgruppe Synergien und Kostener-
sparnisse von jahrlich USD 52 Millionen vor Steuern erzielt werden kénnen. Zur Er-
reichung dieser Synergien werden Einmalaufwendungen in Hohe von USD 37 Mil-
lionen erwartet.

Die Synergien sollen sich ergeben aus (i) Reduktion der Kosten der verkauften
Ware durch mégliche Mengenrabatte, Optimierung der Logistik und Konsolidierung
der Ablauforganisation, (ii) Effizienzsteigerungen und Skalierungseffekte im
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Bereich Forschung und Entwicklung, (iii) Kosteneinsparungen im Bereich Vertrieb
und Marketing aufgrund von Skaleneffekten und Erweiterung der Kundenbeziehun-
gen und (iv) Einsparungen von Mietkosten bei Uberschneidenden Standorten und
Abbau von Doppelfunktionen im Bereich des Managements und der allgemeinen
Verwaltung.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der begriindeten Stellungnahme handelt es
sich bei den avisierten Synergien lediglich um Schatzungen. Konkrete Plane zu
einzelnen IntegrationsmalRnahmen liegen den Schéatzungen nicht zugrunde. Vor-
stand und Aufsichtsrat erwarten, dass die Detailplanung hinsichtlich der Hebung
der Synergien von ADVA und ADTRAN gemeinschaftlich noch bis zum Vollzug des
Zusammenschlusses abgeschlossen werden kann. Vorstand und Aufsichtsrat sind
aber aufgrund ihrer Erfahrungen im Geschéftsfeld von ADVA und ADTRAN Uber-
zeugt, dass die beschriebenen Schéatzungen zu Synergien und Kosteneinsparun-
gen auch tatsachlich erzielt werden kdnnen.

Die Schatzungen der Synergien und Kostenreduzierungen unterstellen bestimmte
Geschéftsentscheidungen. Ob diese Uberhaupt oder nur in abgeanderter Form ge-
troffen werden, ist zum gegenwartigen Zeitpunkt ungewiss. Dadurch kénnen die
tatsachlich erreichten von den in dieser Schéatzung angegebenen Ergebnisse er-
heblich abweichen. Es kann und wird an dieser Stelle deshalb auch nicht zugesi-
chert, dass die Schatzungen erreicht werden.

Vorstand und Aufsichtsrat begrif3en das klare Bekenntnis der Bieterin zu ADVA'’s
Aktivitaten im Bereich sicherer Ubertragungstechnik und staatlicher Kunden und die
Zusage, in den Geschaftsplanen der kombinierten Unternehmensgruppe auf natio-
nale Sicherheitsinteressen angemessen Riicksicht zu nehmen. Auch dass die Bie-
terin sich verpflichtet hat, die Beantragung und Erhaltung von Forschungs- und Ent-
wicklungsférderungen zu unterstiitzen, wird positiv bewertet. Beides dient der Si-
cherung dieser wichtigen Aktivitdten von ADVA.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen auch, dass keine Anderungen beziiglich der
SAP- und Salesforce-Anwendungen der Gesellschaft beabsichtigt sind. Dadurch
werden Belastungen vermieden, die mit einer Umstellung im Rahmen des Integra-
tionsprozesses verbunden waren.

Verwendung des Vermdgens und kinftige Verpflichtungen

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten positiv, dass ausweislich der Angebotsunter-
lage die Bieterin gegenwartig nicht die Absicht hat, auRerhalb des gewd6hnlichen
Geschéftsbetriebs eine Erhéhung des aktuellen Verschuldungsgrads von ADVA o-
der weitere Verpflichtungen von ADVA herbeizufuihren.

Gesellschaftssitz und Standorte von ADVA

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen, dass die Bieterin keine Absicht hat, den Gesell-
schaftssitz in Meiningen, den Sitz der Verwaltung in Martinsried/Miinchen oder andere
Standorte der Gesellschaft in Deutschland zu verlegen oder zu schlie3en. Auch das in der
Unterstitzung von ADVA'’s Planen zur Errichtung einer Terafactory in Meiningen zum Aus-
druck kommende klare Bekenntnis zu diesem Standort der Gesellschaft wird von Vorstand
und Aufsichtsrat der Gesellschaft positiv bewertet.
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Dass im Zuge der Integration gepruft werden soll, ob es Sinn macht gemeinsame Standorte
aul3erhalb Deutschlands zusammenzulegen ist nach Auffassung von Vorstand und Auf-
sichtsrat zweckmaRig, da dadurch Synergieeffekte erzielt werden kénnen.

Vorstand und Aufsichtsrat von ADVA

ADVA bleibt eine rechtlich selbstandige Europaische Aktiengesellschaft. Sie wird weiterhin
einen Vorstand und einen Aufsichtsrat haben.

Dass Absichten der Bieterin und ADTRAN bestehen, die Grof3e und Zusammensetzung
des Vorstands im Verlauf der Integration der Zielgesellschaft in die Kombinierte Unterneh-
mensgruppe zu andern, ist nachvollziehbar und bei entsprechenden Integrationsprozessen
nicht ungewohnlich. Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats begrii3en auch die
ausdrickliche Bekraftigung, dass vorbehaltlich des Abschlusses eines Beherrschungsver-
trags der Vorstand die Geschafte der ADVA weiterhin in eigener Verantwortung leitet.

Dass die Grolie des Aufsichtsrats unverandert bleiben soll, bewerten Vorstand und Auf-
sichtsrat positiv. Die Anzahl von drei Aufsichtsratsmitgliedern hat sich in den vergangenen
Jahren bewéhrt, um die Aufgaben wirksam und angemessen, aber angesichts der Gréle
des Unternehmens auch effizient auszutiben. Dass die Bieterin eine ihrer Beteiligung ent-
sprechende Reprasentanz im Aufsichtsrat anstrebt, ist angesichts der bei Vollzug beste-
henden erheblichen Beteiligung Ublich und angemessen. Positiv wird bewertet, dass in je-
dem Fall ein von der Bieterin und ADTRAN unabhangiges Mitglied im Aufsichtsrat vertreten
sein soll.

Arbeitnehmer und Arbeitnehmervertretungen von ADVA

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die in der Angebotsunterlage dargelegte Ansicht, dass der
Unternehmenszusammenschluss erhebliche Wachstumschancen und damit auch weitere
Entwicklungsmdoglichkeiten fur die Mitarbeiter beider Unternehmen bietet. Vorstand und
Aufsichtsrat sind Uberzeugt, dass der Erfolg der Kombinierten Unternehmensgruppe we-
sentlich von einer kompetenten, engagierten und motivierten Belegschaft abhéngt.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen es daher, dass die Bieterin zugesagt hat, den Vorstand
dabei zu unterstltzen, attraktive und wettbewerbsfahige Konditionen anzubieten, um eine
exzellente Belegschaft zu erhalten. Darliber hinaus hat sich die Bieterin verpflichtet, eine
angemessene Beteiligung der Mitarbeiter am Erfolg der Gesellschaft durch angemessene
erfolgsbezogene Vergitungsmodelle sicherzustellen. Jedem optionsberechtigten Mitarbei-
ter wird angeboten, seine Optionen in Instrumente einzutauschen, die auf Aktien an der
Kombinierten Unternehmensgruppe gerichtet sind. Dadurch kénnen die optionsberechtig-
ten Mitarbeiter am Erfolg der Kombinierten Unternehmensgruppe teilhaben, was positiv
bewertet wird.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen, dass die Bieterin und ADTRAN aufgrund des auch
bei der Zielgesellschaft erwarteten Wachstums gegenwartig keine PersonalmalRnahmen
bei ADVA beabsichtigen.

Ferner wird positiv zur Kenntnis genommen, dass die Bieterin keine Absichten hat, die auf
eine Anderungen von Vereinbarungen uber Beschaftigungsbedingungen gerichtet sind,
und die Bieterin ausdricklich erklart, dass die Rechte von Mitarbeitern, Betriebsraten und
Gewerkschaften bei der Gesellschaft und im Hinblick auf die Gesellschaft respektiert wer-
den.
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Aufgrund der anwendbaren gesetzlichen Bestimmungen wird der Vollzug der Transaktion
keinen unmittelbaren Einfluss auf die Mitarbeiter von ADVA, ihrer Tochtergesellschaften
und deren jeweilige Beschaftigungsbedingungen haben.

Vorstand und Aufsichtsrat erkennen jedoch an, dass nach dem Vollzug der Transaktion
wahrscheinlich bestimmte Umstrukturierungen erforderlich sein werden, um die mit dem
Unternehmenszusammenschluss angestrebten Synergien zu realisieren.

Im Ubrigen sind keine Folgen fiir die Arbeitnehmer, ihre Vertretungen und die Beschafti-
gungsbedingungen und die Standorte von ADVA aus dem Angebot ersichtlich.

Mogliche Strukturmafnahmen oder Delisting nach dem Closing

Aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat ist es nachvollziehbar, dass die Bieterin den Ab-
schluss eines Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrags erwagt. Denn dabei handelt
es sich um einen wirtschaftlich sinnvollen Schritt, um die Vorteile einer kiinftigen Zusam-
menarbeit in der Kombinierten Unternehmensgruppe auf rechtssicherer Grundlage reali-
sieren zu kénnen. Ohne einen Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag missten alle
Geschafte zwischen ADVA, der Bieterin und ADTRAN einem Drittvergleich standhalten,
wenn Nachteile aus solchen Geschéaften nicht ausgeglichen werden. Die zur Hebung der
gewiinschten Synergien gewiinschte Zusammenarbeit mit dem herrschenden Unterneh-
men wirde deutlich erschwert, weil bei jeder von der Bieterin veranlassten MaRnahme un-
ter Einschaltung von Fachabteilungen geprift werden misste, ob die Einhaltung der im
faktischen Konzern geltenden Regeln gewahrleistet ist.

Soweit die fur einen Squeeze-out erforderlichen Beteiligungsschwellen erreicht werden, er-
scheint die Umsetzung entsprechender Maflinahmen aus Sicht des Vorstands und Auf-
sichtsrats nachvollziehbar. Die ADVA-Aktien werden zu diesem Zeitpunkt nicht mehr sehr
liquide sein und die auRenstehenden Aktionare werden durch die angebotene Abfindung
geschiitzt, die in einem gerichtlichen Spruchverfahren Gberprift werden kann.

Auch ein Delisting erscheint Vorstand und Aufsichtsrat als mdgliche Handlungsoption. Die
Recht- und Zweckmaliigkeit ist allerdings zum Zeitpunkt der relevanten Entscheidung unter
Berlcksichtigung aller Vor- und Nachteile fir ADVA zu prifen. Dabei ist insbesondere die
konkrete Situation nach Vollzug des Angebots in die Bewertung einzubeziehen, unter an-
derem die Annahmequote und der verbleibende Streubesitz. Eine Entscheidung tber ein
Delisting haben Vorstand und Aufsichtsrat noch nicht getroffen. Dasselbe gilt, falls die Bie-
terin einen Segmentwechsel (also einen Wechsel vom Marktsegment Prime Standard in
das Marktsegment General Standard der Frankfurter Wertpapierborse) oder ein Down-
listing (Ruckzug in den Freiverkehr) oder, soweit dies moglich ist, auch MalRhahmen zur
Einstellung des Handels im Freiverkehr der Wertpapierbérsen in Berlin, Disseldorf, Ham-
burg, Hannover, Miinchen, Stuttgart sowie tUber Tradegate Exchange vorschlagt.

Finanzielle Folgen fir ADVA
(@) Finanzierung

ADVA ist derzeit Vertragspartei zweier Finanzierungsvertrage, die jeweils Rechts-
folgen fur den Fall einer erheblichen Veranderung in der Anteilseignerstruktur vor-
sehen. Wahrend das mit der Deutschen Bank bestehende bilaterale Darlehen mit
dem Kontrollwechsel automatisch endet, sieht der groRere Konsortialkredit eine
Verhandlungspflicht und ein Kindigungsrecht der Kreditgeber vor. Der Vorstand
befindet sich gegenwartig in Gesprachen mit den kreditgebenden Banken. Vor-
stand und Aufsichtsrat gehen gegenwaértig davon aus, dass entweder mit den
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Kreditgebern des Konsortialdarlehensvertrages eine Einigung erzielt werden kann,
dass diese von ihrem Kiindigungsrecht keinen Gebrauch machen, oder eine ander-
weitige Ersetzung erforderlicher Kreditlinien erfolgen kann. Dartiber hinaus haben
sich die Bieterin und ADVA im BCA verpflichtet, sich gegebenenfalls gemeinsam
mit angemessenen besten Bemiihungen fir eine Ersetzung der betroffenen Kredite
einzusetzen.

Dividendenpolitik

ADVA hat in der Vergangenheit keine Dividenden ausgeschiuttet. Die Absicht der
Bieterin, bei Entscheidungen Uber Dividenden die Finanzlage von ADVA und deren
Tochtergesellschaften und deren Geschéftsstrategie zu berlicksichtigen, wird von
Vorstand und Aufsichtsrat positiv bewertet. Vorstand und Aufsichtsrat begrif3en,
dass in Ziffer 15.2.3 der Angebotsunterlage ausgefuhrt wird, dass die Zielgesell-
schaft weiter ihre Ertrage zur Finanzierung des weiteren Wachstums thesaurieren
wird.

Steuerliche Folgen
0] Steuerliche Verlustvortrage

Verlustvortrage der ADVA wirden grundsatzlich dann vollstédndig unterge-
hen, wenn unmittelbar oder mittelbar mehr als 50% der ADVA-Aktien an
einen Erwerber, z. B. die Bieterin, Gbertragen werden. Sie bleiben allerdings
weiterhin insoweit abzugsfahig, als bei der ADVA nach Mal3gabe der steu-
erlichen Vorschriften zu bertcksichtigende, in Deutschland steuerpflichtige
stille Reserven in korrespondierender Héhe vorhanden sind.

Steuerliche Verlustvortrége, die auf der Ebene der ADVA bestehen, sollten
nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat aus heutiger Sicht durch
ausreichende stille Reserven gedeckt sein. Unter der Voraussetzung, dass
auch zum Zeitpunkt des Ubergangs von mehr als 50% der ADVA-Aktien an
die Bieterin stille Reserven in ausreichender Hohe bestehen, ist kein Unter-
gang von nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen der ADVA zu er-
warten. Verlustvortrage ausléndischer Tochtergesellschaften der ADVA
kénnen nach MalRgabe der jeweiligen lokalen steuerlichen Vorschriften
nach dem Vollzug des Angebots nur in beschranktem Umfang abziehbar
sein. Im Hinblick auf die US-Tochtergesellschaft ADVA Optical Networking
North America Inc. kdnnten sich bei der im Zuge der Transaktion ggf. erfol-
genden indirekten Ubertragung von mehr als 50% der Anteile an der US-
Gesellschaft abhéngig von den Wertverhaltnissen zum Vollzugszeitpunkt
die nutzbaren Verlustvortrage in einer GroRenordnung bis maximal 11,8 Mil-
lionen USD reduzieren.

(i) Grunderwerbsteuer

Der Vollzug des Angebots kann dem Grunde nach Grunderwerbsteuer aus-
I6sen. Dies ist der Fall, wenn die Bieterin unmittelbar oder mittelbar 90%
der ausstehenden ADVA-Aktien erwirbt oder im Zuge des Ubernahmever-
fahrens zusammen mit weiteren Ubertragungsvorgangen seit dem 1. Juli
2021 90% oder mehr der ADVA-Aktien unmittelbar oder mittelbar auf neue
Gesellschafter Ubertragen werden, sofern die seit dem 1. Juli 2021 erfolgten
Ubertragungsvorgange nicht gemaR 81 Abs.2c GrEStG (sog.
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Borsenklausel) in einem solchen Umfang auf3er Betracht bleiben, dass die
90%-Schwelle nicht erreicht wird.

Sollte durch den Vollzug des Angebots oder durch Erwerbsgeschéfte von
ADVA-Aktien im Zusammenhang mit dem Angebot eine Grunderwerb-
steuer nach § 1 Abs. 2b GrEStG in der ab dem 1. Juli 2021 geltenden Fas-
sung ausgelost werden, ist eine solche Grunderwerbsteuer von ADVA zu
tragen. Sollte § 1 Abs. 2b EstG in der ab dem 1. Juli 2021 geltenden Fas-
sung nicht zur Anwendung kommen, sollte die Vereinigung der 90% der
ADVA-Aktien bei der Bieterin eine Grunderwerbsteuer nach 8§ 1 Abs. 3
GrEStG auslosen. Die Schuldnerin dieser Steuer ware kraft Gesetzes die
Bieterin. Auf der Basis einer groben Schétzung liegt die GrofRenordnung
einer etwaigen Grunderwerbsteuer unter TEUR 800.

Absichten der Bieterin und ADTRAN im Hinblick auf die Bieterin

Vorstand und Aufsichtsrat begrii3en, dass nach Vollzug der Transaktion drei aktuelle Mit-
glieder der ADVA-Verwaltung in das Board der neuen Konzernholding einziehen und ADVA
auch im Senior Management Team reprasentiert sein wird.

Zur Ermoglichung des Unternehmenszusammenschlusses haben sich die Parteien im BCA
auf den Sitz der Konzernholding in den Vereinigten Staaten verstandigt. Nach vollstandiger
Integration soll sich jedoch die européische Hauptverwaltung der Kombinierten Unterneh-
mensgruppe am Sitz von ADVA’s Hauptverwaltung in Martinsried bei Miinchen, Deutsch-
land, befinden. Vorstand und Aufsichtsrat unterstiitzen daher die vorgeschlagene Struktur
der Kombinierten Unternehmensgruppe. Ferner wird begrif3t, dass die Transaktionskosten
von ADTRAN und der Bieterin allein von ADTRAN getragen werden.

Absichten der Bieterin und ADTRAN im Hinblick auf ADTRAN

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen die im Hinblick auf ADTRAN gedaul3erten Absichten
der Bieterin und ADTRAN zur Erreichung der strategischen Ziele des angestrebten Unter-
nehmenszusammenschlusses. Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Auffassung, dass
durch den Unternehmenszusammenschluss die Marktchancen beider Unternehmen er-
hoht, die Vertriebskanale erweitert werden und ADTRAN im Verbund mit ADVA als globaler
Innovationstreiber positioniert werden kann.

Die angekiindigte Fortsetzung von ADTRAN's bisherigen Ausschittungen wird der gemein-
samen Konzernholding und allen Aktionaren der Kombinierten Unternehmensgruppe zu-
gutekommen.

Vorstand und Aufsichtsrat beurteilen auch positiv, dass spiegelbildlich zu den Absichten
bei ADVA keine Anderungen im Hinblick auf wesentliche Standorte und die Beschéfti-
gungsbedingungen von Mitarbeitern beabsichtigt sind. Sie halten es in der gegebenen
Konstellation auch fiir zweckméaRig, dass im Hinblick auf den Verwaltungsrat und das Se-
nior Management Team von ADTRAN keine Anderungen beabsichtigt sind.

AUSWIRKUNGEN FUR ADVA-AKTIONARE

Die folgenden Informationen sollen die ADVA-Aktionare bei der Bewertung der Folgen ei-
ner Annahme oder Nichtannahme des Ubernahmeangebots unterstiitzen. Hierbei gehen
Vorstand und Aufsichtsrat auf solche Faktoren ein, die nach ihrer Einschatzung fir eine
derartige Bewertung relevant sein kdnnten. Die folgenden Faktoren erheben allerdings kei-
nen Anspruch auf Vollstandigkeit und stellen dementsprechend keine erschdpfende Liste



7.1

-55-

von Faktoren dar, die ADVA-Aktionare bei ihrer Entscheidung bericksichtigen sollten oder
die ein ADVA-Aktionar moglicherweise als relevant ansieht. ADVA-Aktionare sollten sich
dementsprechend unter Berlicksichtigung ihrer eigenen persénlichen Umstande ihr eige-
nes Urteil bilden. In diesem Zusammenhang empfehlen Vorstand und Aufsichtsrat, dass
sich ADVA-Aktionare durch ihre eigenen Finanz-, Rechts- und Steuerberater beraten las-
sen.

AulRerdem weisen Vorstand und Aufsichtsrat darauf hin, dass sie keine Einschéatzung tber
die steuerlichen Konsequenzen einer Annahme oder Nichtannahme des Ubernahmeange-
bots fiir jeden einzelnen ADVA-Aktionéar abgeben kénnen. Dies gilt im Besonderen fur die
Frage, ob die Annahme des Ubernahmeangebots zu steuerlichen Nachteilen — insbeson-
dere betreffend die Steuerpflicht eines VeréauRerungsgewinns — fiir ADVA-Aktionare fuhrt.
Aus diesem Grund empfehlen Vorstand und Aufsichtsrats den ADVA-Aktiondren vor der
Annahme des Ubernahmeangebots, sich insbesondere im Hinblick auf ihre personliche
steuerliche Situation beraten zu lassen.

Mogliche Auswirkungen fir ADVA-Aktionére, die das Tauschangebot annehmen

Diejenigen ADVA-Aktionéare, die das Tauschangebot annehmen, sollten bei ihrer Entschei-
dung insbesondere Folgendes beriicksichtigen:

(@) ADVA-Aktionare, die das Ubernahmeangebot annehmen, werden kiinftig nicht
mehr direkt von einer giinstigen Unternehmensentwicklung von ADVA bzw. einer
Steigerung des Aktienkurses der ADVA-Aktien, sondern nur noch mittelbar tber die
Beteiligung der Bieterin an ADVA profitieren.

(b) ADVA-Aktionare, die das Ubernahmeangebot annehmen oder angenommen ha-
ben, tragen bei Durchfiihrung des Ubernahmeangebots das Risiko, dass sich die
Geschaftstatigkeit und/oder der Borsenkurs der Bieterin negativ entwickeln. Insbe-
sondere ist es moglich, dass die von der Bieterin erwarteten Synergien nicht, nicht
in vollem Umfang oder erst verspétet erreicht werden.

(c) Der Vollzug des Ubernahmeangebots steht unter der Bedingung des Eintritts samt-
licher Vollzugsbedingungen. Sollte eine dieser Bedingungen nicht eintreten und die
Bieterin auf deren Eintritt nicht verzichten, wird das Ubernahmeangebot nicht voll-
zogen. Das kann negative Auswirkungen auf den Aktienkurs der ADVA-Aktien ha-
ben.

(d) Von der Annahme des Ubernahmeangebots konnen ADVA-Aktionre nur unter den
in Ziffer 17 der Angebotsunterlage geschilderten Bedingungen zuriicktreten.

(e) Zwar sind die zum Verkauf eingereichten ADVA-Aktien unter der ISIN
DEOOOA3MQBT1 bis zum Ablauf der Annahmefrist weiterhin handelbar. Das Han-
delsvolumen und die Liquiditdt der zum Verkauf eingereichten ADVA-Aktien han-
gen aber von der jeweiligen Annahmequote ab. Sowohl Handelsvolumen als auch
Liquiditat konnen deshalb gar nicht vorhanden oder sehr gering sein und starken
Schwankungen unterliegen. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass
mangels Nachfrage der Verkauf von zum Tausch eingereichten ADVA-Aktien Uber
die Borse nicht moglich ist.

() Der Vollzug des Ubernahmeangebots kann sich nach Ende der Annahmefrist durch
Einholen aufsichtsrechtlicher Genehmigungen oder die Durchfihrung aufsichts-
rechtlicher Verfahren verzogern, die vor Vollzug des Ubernahmeangebots vorliegen
bzw. abgeschlossen sein missen. In diesen Féllen steht den ADVA-Aktiondren kein
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Rucktrittsrecht zu. Die annehmenden ADVA Aktiondre tragen daher das Risiko,
dass sich der Bérsenkurs der Bieterin negativ entwickelt.

Fur den Fall, dass die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren
Tochtergesellschaften innerhalb eines Jahres nach Veroffentlichung der Anzahl
samtlicher ihnen nach Ablauf der Annahmefrist zustehenden Stimmrechte (8§ 23
Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG) ADVA-Aktien auRerhalb der Borse erwerben und hierfir
eine wertmafig hohere Gegenleistung als den Angebotspreis gewahrt oder verein-
bart wird, ist die Bieterin verpflichtet, denjenigen ADVA-Aktionaren, die das Ange-
bot angenommen haben, eine Gegenleistung in Hohe des jeweiligen Unterschieds-
betrages zu zahlen. Bei Kaufen Uber die Bérse besteht dieser Nachbesserungsan-
spruch jedoch nicht. Der Nachbesserungsanspruch besteht ebenfalls nicht beim
Erwerb von Aktien im Zusammenhang mit einer gesetzlichen Verpflichtung zur Ge-
wahrung einer Abfindung an Aktionére von ADVA oder fur den Erwerb des Vermo-
gens oder Teilen des Vermoégens von ADVA durch Verschmelzung, Spaltung oder
Vermogensiubertragung der Zielgesellschaft. Nach Ablauf eines Jahres seit der
Veroffentlichung gemaR § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG besteht fiir diejenigen
friheren ADVA-Aktionéare, die das Angebot angenommen haben, in keinem Fall
mehr ein Nachbesserungsanspruch, wenn die Bieterin ADVA-Aktien zu einem ho-
heren als dem im Rahmen des Angebots angebotenen Preis erwirbt.

Die ADVA-Aktionare, die das Ubernahmeangebot annehmen, werden Aktionére
der Bieterin, einer Gesellschaft, die dem Recht des Staates Delaware, USA unter-
liegt. Daher bestimmen sich sowohl die Rechte und Pflichten als auch die Rechte
und Pflichten der Organmitglieder der Bieterin nicht langer nach den Bestimmungen
der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 8. Oktober 2001 Uber das Sta-
tut der Européaischen Gesellschaft (SE), SE-Verordnung, des SE-Ausfihrungsge-
setzes, des Aktiengesetzes und der Satzung der ADVA. Nach den Ausfiihrungen
der Bieterin in Ziffer 6.4.2 der Angebotsunterlage sieht das Gesellschaftsrecht des
Staates Delaware unter anderem im Falle der Ausgabe von Aktien oder anderen
Wertpapieren der Bieterin keine Bezugsrechte oder Vorkaufsrechte (preemptive
rights) fur Bieter Aktionére vor. Bei der ADVA steht den Aktionaren bei Kapitalmalf3-
nahmen grundsatzlich ein Bezugsrecht zu, das nur unter bestimmten Vorausset-
zungen ausgeschlossen werden kann. Aktionare, die das Angebot annehmen, wer-
den kinftig nicht mehr durch die aktienrechtlichen Schranken fir einen Bezugs-
rechtsausschluss geschuitzt. Im Hinblick auf die Ausiibung von Aktionarsrechten ist
darauf hinzuweisen, dass die Bieterin nach Ziffer 6.4.2 der Angebotsunterlage eine
Vereinbarung mit ADEUS Aktienregister Services abgeschlossen hat, um den Ak-
tiondren die Ausiibung ihrer Aktionérsrechte, insbesondere ihres Stimmrechts und
ihres Rechts zur Teilnahme an der Hauptversammlung der Bieterin, zu erleichtern.
Nach dieser Vereinbarung wird ADEUS ab dem Vollzug des Unternehmenszusam-
menschlusses als zentrale Anmeldestelle fungieren. Zu den Aufgaben der zentra-
len Anmeldestelle werden die Veroffentlichung aller relevanten Informationen im
Bundesanzeiger, die die Eigentiimer zur Ausiibung ihrer Rechte bendétigen, sowie
die Ubernahme administrativer Aufgaben im Rahmen der Logistik von Teilnahme
und Stimmrechtsausiibung bei Hauptversammlungen zahlen.

Mit Ubertragung der ADVA-Aktien in Vollzug des Angebots wird auch die mit den
ADVA-Aktien verbundene Gewinnberechtigung auf die Bieterin Ubergehen. ADVA-
Aktionére, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, werden daher
nicht unmittelbar an zukinftig von der Gesellschaft ausgeschiitteten Dividenden
partizipieren, sondern nur noch mittelbar tiber die Beteiligung der Bieterin an ADVA.
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ADVA-Aktionare, die das Angebot annehmen, erhalten keine Abfindungszahlun-
gen, die kraft Gesetzes (oder aufgrund einer Auslegung der Gesetzes infolge stan-
diger Rechtsprechung) im Falle bestimmter, nach dem Vollzug des Angebots um-
gesetzter etwaiger Strukturmaflinahmen zu zahlen sind (insbesondere der Ab-
schluss eines Beherrschungs- und/oder Gewinnabflihrungsvertrags, Squeeze-out
oder bestimmten Umwandlungsmaf3nahmen). Etwaige Abfindungszahlungen wiir-
den nach dem Unternehmenswert von ADVA zu einem zukUnftigen Zeitpunkt be-
messen und unterlagen der gerichtlichen Kontrolle im Rahmen von Spruchverfah-
ren. Solche Zahlungen kénnen héher oder niedriger sein als der Wert der angebo-
tenen Gegenleistung.

Mogliche Auswirkungen fiir ADVA-Aktionare, die das Ubernahmeangebot nicht an-
nehmen

Diejenigen ADVA-Aktionére, die das Ubernahmeangebot nicht annehmen, sollten bei ihrer
Entscheidung insbesondere Folgendes bertcksichtigen:

(@)

(b)

()

(d)

ADVA-Aktionare tragen das Risiko der kunftigen Entwicklung der ADVA-Gruppe
und daher auch der kiinftigen Entwicklung des Borsenkurses der ADVA-Aktien. So-
fern zu wenige ADVA-Aktionare ihre Aktien andienen, wird die Annahmeschwelle
in Hohe von 70% nicht erreicht und das Ubernahmeangebot nicht vollzogen. In die-
sem Fall kann der Bérsenkurs der ADVA-Aktien aus verschiedenen Griinden sin-
ken, auch deshalb, weil der aktuelle Kurs der Aktien unter Annahme des Vollzugs
des Unternehmenszusammenschlusses eine Pramie enthélt.

Die ADVA-Aktien, die nicht im Sinne des Angebots angedient werden, werden an
den jeweiligen Borsen weiterhin gehandelt, bis eine mégliche Einstellung der Bor-
sennotierung der ADVA-Aktien erfolgt. Es ist ungewiss, ob der Kurs der ADVA-Ak-
tien zukunftig steigen, fallen oder auf vergleichbarem Niveau verbleiben wird.

Die Umsetzung des Angebots wird vermutlich zu einer Reduzierung des Streube-
sitzes der ADVA-Aktien fiihren. Die Anzahl der ADVA-Aktien im Streubesitz kdnnte
sogar so weit herabgesetzt werden, dass die Liquiditdt der ADVA-Aktie erheblich
abnimmt. Dadurch ist es moglicherweise nicht oder jedenfalls nicht innerhalb eines
angemessenen Zeitraums mdoglich, Kauf- oder Verkaufsorders fiir ADVA-Aktien
auszufiuihren. Dariiber hinaus kénnte die abnehmende Liquiditat der ADVA-Aktien
zu niedrigeren Marktpreisen und gréReren Kursschwankungen als in der Vergan-
genheit fuhren.

Die ADVA-Aktien sind zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapier-
borse sowie im Teilbereich des Regulierten Marktes mit weiteren Zulassungsfolge-
pflichten (Prime Standard) zugelassen. Sie sind derzeit in den SDAX einbezogen.
Eine deutliche Verringerung des Streubesitzes kann dazu flhren, dass die ADVA-
Aktien nicht mehr den Anforderungen geniigen, die fir eine Einbeziehung in den
SDAX definiert worden sind. Das Ubernahmeangebot kann daher dazu fiihren,
dass die ADVA-Aktien nicht mehr in den SDAX einbezogen sein werden. Ein Aus-
scheiden aus diesem Index kdnnte dazu fiihren, dass Investmentfonds und sons-
tige institutionelle Anleger, deren Anlagen diese Indizes abbilden, ihre ADVA-Aktien
verauRern. Folge davon konnte ein Uberangebot von ADVA-Aktien auf einem ver-
gleichbar illiquiden Markt sein, was zu einer Belastung des Bérsenkurses der
ADVA-Aktien fuhren kdnnte.
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Wenn das Angebot der Bieterin vollzogen wird, wird sie unter Beriicksichtigung der
in der Angebotsunterlage unter Ziffer 12.1.1 vorgesehenen Mindestannahme-
schwelle von 70% Uber eine absolute Mehrheit der Aktien und Stimmrechte verfu-
gen. ADVA ware dann ein von der Bieterin abhéngiges Unternehmen im Sinne des
§ 17 AktG. Die rechtlichen Rahmenbedingungen fir dieses Abhangigkeitsverhaltnis
zwischen den herrschenden Aktionaren und ADVA werden durch die 88 311 AktG
festgelegt. Fir ADVA nachteilige Mal3Bhahmen dirfen von dem herrschenden Un-
ternehmen veranlasst werden, sofern der Nachteil nach den Regeln des Konzern-
rechts ausgeglichen wird. Es ist nicht auszuschlieRen, dass dies zu einer Schwa-
chung des Geschafts- und der Ertragskraft von ADVA fuhrt.

Die Bieterin kann, soweit sie zukiinftig tGber die erforderliche Mehrheit der Stimm-
rechte verflugt, um in der Hauptversammlung Entscheidungen tber die Verwendung
des Bilanzgewinns fir das jeweils zurtckliegende Geschaftsjahr zu treffen, die
Hohe der auszuschiittenden Dividende im Rahmen des jeweils verfligharen Bilanz-
gewinns bestimmen.

Je nach Hohe der Annahmequote und etwaigen weiteren Aktienerwerben durch die
Bieterin oder mit ihr gemeinsam handelnder Personen kdnnen diese gemeinsam
Uber die nétige qualifizierte Mehrheit verfiigen, um bestimmte aktienrechtliche
StrukturmaRnahmen oder andere Beschlisse von erheblichem Gewicht in der
Hauptversammlung der Gesellschaft zu beschlieRen. Als mégliche Mal3hahmen
kommen (soweit rechtlich zuléssig) beispielsweise in Betracht: Satzungsanderun-
gen, Kapitalerhdhungen, Ausschluss des Bezugsrechts bei KapitalmaRnahmen, die
Veranlassung eines Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrags, Squeeze-
out, Umstrukturierungen, Verschmelzung und Aufldsung (einschlieZlich tbertra-
gender Auflésung) der Gesellschaft.

Die Bieterin kann, soweit rechtlich zulassig, auf MaRnahmen hinwirken, die zur Ein-
stellung der Bdrsennotierung fuhren.

Bei einem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag konnte die Bieterin als
herrschendes Unternehmen dem jeweiligen Vorstand der Gesellschaft bindende
Weisungen fur die Geschéftsleitung erteilen. Aufgrund der Verpflichtung zur Ge-
winnabftihrung wird in einem solchen Fall der gesamte Jahresiberschuss von
ADVA an das herrschende Unternehmen abgefiihrt. Ein solcher Beherrschungs-
und Gewinnabfihrungsvertrag wirde unter anderem eine Verpflichtung des herr-
schenden Unternehmens vorsehen, (i) die ADVA-Aktien der aulRenstehenden
ADVA-Aktionare auf deren Verlangen gegen eine angemessene Barabfindung zu
erwerben und (i) an die verbleibenden auRenstehenden Aktionére einen Ausgleich
durch wiederkehrende Zahlungen (,Garantiedividende*) zu leisten. Die Angemes-
senheit der Hohe der wiederkehrenden Zahlungen und der Barabfindung kdnnte in
einem gerichtlichen Spruchverfahren tberpriift werden. Der Betrag der angemes-
senen Barabfindung kénnte dem Angebotspreis entsprechen, kdnnte aber auch hé-
her oder niedriger sein.

Falls der Bieterin nach Vollzug des Angebots mindestens 95% des Grundkapitals
von ADVA gehoren, ware sie berechtigt, einen Antrag geméaR § 39a WpUG zu stel-
len, ihr die Ubrigen ADVA-Aktien gegen Gewahrung einer angemessenen Abfin-
dung durch Gerichtsbeschluss zu Ubertragen (Ubernahmerechtlicher Squeeze-out).
Die im Rahmen des Angebots gewahrte Gegenleistung gilt als angemessene Ab-
findung, wenn die Bieterin aufgrund des Angebots mindestens 90% des von dem
Angebot betroffenen Grundkapitals von ADVA erworben hat. Nach § 39a Abs. 3
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Satz 2 WpUG ist ein Geldleistung stets wahlweise anzubieten. ADVA-Aktionaren,
die das Angebot nicht angenommen haben, steht fir den Fall, dass die Bieterin
berechtigt ist, einen Antrag gemaR § 39a WpUG zu stellen, ein Andienungsrecht
gegenuber der Bieterin gemaR § 39c WpUG zu. Die Modalitaten der technischen
Abwicklung der Andienung wiirden von der Bieterin rechtzeitig veréffentlicht wer-
den. GemaR § 39a WpUG muss ein Antrag auf Durchfiihrung eines iibernahme-
rechtlichen Squeeze-outs innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der Annahme-
frist gestellt werden.

Die Bieterin konnte eine Ubertragung der ADVA-Aktien gemaR 88§ 327a ff. AktG
(aktienrechtlicher Squeeze-out) verlangen, falls ihr oder einem ihr nach den an-
wendbaren Vorschriften zuzurechnenden Unternehmen nach Vollzug des Ange-
bots mindestens 95% des Grundkapitals von ADVA gehoren. Falls die Hauptver-
sammlung von ADVA die Ubertragung der Aktien der tibrigen Aktiondre auf den
Hauptaktiondr gegen Gewdahrung einer angemessenen Barabfindung gemaf
§ 327a Abs. 1 Satz 1 AktG beschliel3t, waren fur die Hohe der zu gewéahrenden
Barabfindung die Verhaltnisse zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptver-
sammlung von ADVA uiber die Ubertragung der Aktien maRgeblich. Die Angemes-
senheit der Hohe der Barabfindung kénnte in einem gerichtlichen Spruchverfahren
Uberpraft werden. Der Betrag der angemessenen Barabfindung kénnte dem Ange-
botspreis entsprechen, konnte aber auch héher oder niedriger sein.

Werden nach dem Vollzug des Ubernahmeangebots oder zu einem spateren Zeit-
punkt ADVA-Aktien im Umfang von mindestens 90% des Grundkapitals von ADVA
gehalten, konnte die Ubertragung der ADVA-Aktien gemal § 62 Abs.5 Satz 1
UmwG, § 327a ff. AktG (umwandlungsrechtlicher Squeeze-out) im Zusammenhang
mit einer Verschmelzung auf den in der Rechtsform einer AG, SE oder KGaA orga-
nisierten Hauptaktionar verlangt werden. Die hierfur erforderlichen Voraussetzun-
gen konnen auch durch Ubertragung der Aktien der Bieterin auf eine Tochtergesell-
schaft geschaffen werden. Falls die Hauptversammilung von ADVA die Ubertragung
der Aktien der Ubrigen Aktionare auf den Hauptaktiondr gegen Gewahrung einer
angemessenen Barabfindung gemaf § 62 Abs. 5 Satz 1 UmwG, § 327a ff. AktG
beschliel3t, waren fir die Hohe der zu gewahrenden Barabfindung die Verhaltnisse
zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung von ADVA (ber die
Ubertragung der Aktien maRgeblich. Die Angemessenheit der Hohe der Barabfin-
dung kdnnte in einem gerichtlichen Spruchverfahren tberprift werden. Der Betrag
der angemessenen Barabfindung konnte dem Angebotspreis entsprechen, kénnte
aber auch héher oder niedriger sein.

Im Anschluss an den Vollzug der Transaktion kdnnten sich die Bieterin und ADVA
im Rahmen des gesetzlich Zulassigen verstandigen, (i) den Widerruf der ADVA-
Aktien, unter anderem aus einem Teilbereich des Regulierten Markts der Frankfur-
ter Wertpapierborse mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard) her-
beizufiihren, wahrend deren Notierung am Regulierten Markt (General Standard)
aufrechterhalten bleibt (Segmentwechsel), oder zum regulierten Markt an der
Frankfurter Wertpapierborse insgesamt zu beantragen (Delisting). Im Fall des Seg-
mentwechsels wirden die strengeren Berichtspflichten des Prime Standard der
Frankfurter Wertpapierborse nicht mehr gelten und im Fall des Delisting wiirden alle
an die Notierung im Regulierten Markt ankntpfenden Berichtspflichten entfallen.
Ein Delisting wiirde die Liquiditat der ADVA-Aktie negativ beeinflussen. Fir den Fall
des Segmentwechsels sieht das deutsche Recht keinen Schutz vor. Ein Delisting
wurde jedoch voraussetzen, dass den Minderheitsaktionaren ein Angebot zum Er-
werb ihrer Aktien nach den Vorschriften des WpUG gemacht wird. Dabei muss die
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angebotene Gegenleistung eines derartigen Angebots in bar erfolgen und darf nicht
weniger betragen als (i) der gewichtete durchschnittliche inlandische Marktwert der
ADVA-Aktie in den letzten sechs Monaten vor Veroffentlichung der Entscheidung,
das offentliche Angebot zu unterbreiten, oder (ii) die hochste Gegenleistung, die
von der jeweiligen Bieterin fir den Erwerb der ADVA-Aktien in den letzten sechs
Monaten vor der Vero6ffentlichung der jeweiligen Angebotsunterlage gewahrt oder
vereinbart wurde. Das Angebot fur das Delisting darf nicht von Bedingungen ab-
hangig gemacht werden. Die im Fall eines Delisting in bar angebotene Gegenleis-
tung kann dem Wert der Angebotsgegenleistung entsprechen, kann aber auch dar-
Uber oder darunter liegen. Die weiteren Voraussetzungen fiir das Delisting richten
sich nach den Regelungen der Frankfurter Wertpapierborse.

BEHORDLICHE GENEHMIGUNGEN UND VERFAHREN

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Bieterin in Ziffer 11 der Angebotsun-
terlage dargelegt hat, dass der geplante Erwerb von ADVA-Aktien diverser fusionskontroll-
rechtlicher und au3enwirtschaftsrechtlicher Freigaben in verschiedenen Landern bedarf.

Fusionskontrollrechtliche Freigaben des Zusammenschlusses sind in Deutschland, den
Vereinigten Staaten und dem Vereinigten Konigreich einzuholen (Einzelheiten zum jeweils
erforderlichen Verfahren unter Ziffer 11.1 der Angebotsunterlage). AuRenwirtschaftsrecht-
licher Freigaben, die entweder eine entsprechende Freigabe oder den Ablauf der jeweils
maligeblicher Wartefristen erfordern, bedarf es in Deutschland, den Vereinigten Staaten,
dem Vereinigten Kdnigreich, Australien und Spanien (Details zu Ziffer 11.2.1-5 der Ange-
botsunterlage).

Im Hinblick auf die deutsche Fusionskontrolle hat das Bundeskartellamt am 11. Oktober
2021 die Freigabe erteilt. Beziiglich des Fusionskontrollverfahrens im Vereinigten Konig-
reich hat das CMA mit Schreiben vom 25. Oktober 2021 mitgeteilt, dass es keine weiteren
Fragen hat und nicht beabsichtigt, eine Prifung des Unternehmenszusammenschlusses
einzuleiten, weshalb die Bieterin von der Einreichung einer formlichen Meldung absieht. Im
Hinblick auf die fusionskontrollrechtliche Freigabe in den Vereinigten Staaten ist die in Ziffer
11.1.2 der Angebotsunterlage beschriebene Wartefrist von 30 Tagen nach der Anmeldung
von 15. Oktober 2021 inzwischen abgelaufen, ohne dass sich die zustandigen US-Kartell-
behdrden gedul3ert hatten.

Zum Stand der auRenwirtschaftsrechtlichen Freigaben ist auf Folgendes hinzuweisen: Am
10. November 2021 hat die spanische Behorde fiir auslandische Direktinvestitionen erklart,
dass der Unternehmenszusammenschluss nicht in den Anwendungsbereich des spani-
schen AulRenwirtschaftskontrollrechts fallt. Im Vereinigten Konigreich hat die zustandige
ISU der Bieterin am 3. November 2021 mitgeteilt, dass sie aus aul3enwirtschaftsrechtlicher
Sicht keine groRen Bedenken im Hinblick auf das Vorhaben hat. Die Bieterin fuhrt in Ziffer
11.3.6 der Angebotsunterlage aus, dass sie im Januar nach Inkrafttreten des NS&I Acts
noch eine formliche Meldung bei der ISU einreichen wird, weil nicht ausgeschlossen wer-
den kann, dass das Angebot in den Anwendungsbereich des NS&I Acts féllt. In Australien
hat die Bieterin am 19. Oktober 2021 eine Meldung beim FIRB eingereicht. Nach Ziffer
11.3.7 der Angebotsunterlage rechnet die Bieterin mit einer Benachrichtigung Uber die Ent-
scheidung innerhalb von drei bis vier Monaten nach der Antragstellung. In den USA wurde
am 2. November 2021 der Entwurf einer Meldung bei CFIUS eingereicht. Nach Einreichung
der freiwilligen Meldung beginnt CFIUS die tatsachliche Priifung, die 90 Kalendertage um-
fassen kann. Aktuell wird ein Abschluss des Verfahrens im ersten Quartal des Jahres 2022
erwartet, wobei aber ein spaterer Abschluss nicht ausgeschlossen werden kann. In
Deutschland hat die Bieterin am 1. September 2021 eine Meldung geman 88 60 Abs. 3 und
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Abs. 1 und 55a Abs. 4 und Abs. 1 AWV beim BMWi eingereicht und die Freigabe gemaf}
88 61 und 58a Abs. 1 AWV beantragt. Am 25. Oktober 2021 hat das BMWi das formelle
Prufverfahren eroffnet. Nach den Ausfihrungen in Ziffer 11.3.4 der Angebotsunterlage
rechnet die Bieterin mit einer Freigabe bis Mitte 2022, weist aber darauf hin, dass es auf-
grund der erforderlichen Abstimmung mit diversen weiteren Bundesministerien und Behor-
den im Genehmigungsverfahren zu Verzégerungen kommen kann, so dass trotz aller Er-
wartungen auch eine spatere Freigabe nicht ausgeschlossen werden kann. Die Gesell-
schaft befindet sich in konstruktiven Gesprachen mit dem BMWI und den zustandigen Be-
hérden und unterstitzt den Prozess.

Weitere Einzelheiten zum Stand der vorgenannten Verfahren zum Zeitpunkt der Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage hat die Bieterin zu Ziffer 11.3 der Angebotsunterlage zu-
sammengestellt.

Ferner enthalt die Angebotsunterlage Ausflihrungen zum Registration Statement:

e In Ziffer 11.4 der Angebotsunterlage flhrt die Bieterin aus, dass sie das Registra-
tion Statement bei der SEC einreichen muss, welches erforderlich ist, um die Aus-
gabe der Aktien der Bieterin gemafd dem Security Act zu registrieren. Die SEC
muss das Registration Statement vor Ablauf der Annahmefrist fiir wirksam erklaren.
Das Registration Statement wurde am 1. September 2021 erstmals bei der SEC
eingereicht. Am 28. September 2021 erhielt die Bieterin Kommentare der SEC zum
Registration Statement. Am 18. Oktober 2021 hat die Bieterin die erste liberarbei-
tete Fassung des Registration Statement bei der SEC eingereicht. Am 1. November
2021 erhielt die Bieterin weitere Kommentare von der SEC und reichte am 12. No-
vember 2021 eine weitere Uberarbeitete Fassung des Registration Statement ein.

o In Ziffer 11.4.2 der Angebotsunterlage wird darauf hingewiesen, dass die Bieterin
im Gegensatz zur Grundregel des US-amerikanischen Wertpapierrechts unter An-
wendung von Rule 162(a) des US-Securities Act von 1933 (in seiner geanderten
Fassung) das Angebot bereits vor der Erklarung der Wirksamkeit des Registration
Statement durch die SEC auf der Grundlage eines bei der SEC eingereichten vor-
laufigen Prospekts beginnen kann. Um sich auf diese ,Early Commencement Rule*
zu berufen zu kbénnen, muss den Aktionaren der Zielgesellschaft das Recht gewahrt
werden, ihre Annahme des Angebots wéhrend der Annahmefrist jederzeit zu wider-
rufen. Darliber hinaus verlangt die Early Commencement Rule, dass die Aktionare
unverziiglich tiber jegliche wesentliche Anderung der Informationen, die im Zusam-
menhang mit dem Angebot veroffentlicht, versendet oder mitgeteilt wurden, be-
nachrichtigt werden. Sofern die wesentlichen Anderungen nicht das Preis- oder
Kursniveau betreffen, miissen zwischen der Information der Aktionare der Zielge-
sellschaft und dem Ende der Annahmefrist mindestens flinf Arbeitstage liegen. So-
fern die wesentliche Anderung den Preis, die Anzahl der angestrebten Aktien, die
Handlerprovision oder dhnlich wichtige Anderungen, oder einen Nachtrag des
Wertpapierprospekts als Teil des Registration Statements, nachdem es wirksam
geworden ist, betrifft, missen zwischen der Benachrichtigung der Aktionare der
Zielgesellschaft tiber eine solche Anderung und dem Ende der Annahmefrist 10
Arbeitstage liegen. Wenn der vorlaufige Wertpapierprospekt wesentlich fehlerhaft
war, missen zwischen der Benachrichtigung der Aktionare der Zielgesellschaft
Uiber einen solchen Mangel und dem Ende der Annahmefrist 20 Arbeitstage liegen.
Die Bieterin weist darauf hin, dass sie diese Vorgaben nur in Einklang mit den Best-
immungen des WpUG erfiillt und sich insbesondere die Annahmefrist nur in den im
WpUG vorgesehenen Fallen verlangert. Dartiber hinaus weist die Bieterin unter Zif-
fer 11.4.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass sie beabsichtigt, die Early
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Commencement Rule in Anspruch zu nehmen und deshalb das in Ziffer 17 der
Angebotsunterlage beschriebene Rucktrittsrecht gewéhrt, das Uber die gesetzli-
chen Anforderungen des WpUG hinausgeht.

e Unter Ziffer 11.4.3 der Angebotsunterlage weist die Bieterin darauf hin, dass — so-
fern nach Auffassung der SEC das Registration Statement falsche Angaben tber
eine wesentliche Tatsache enthalt oder die Angabe einer wesentlichen Tatsache
unterlasst — die SEC gemalf’ Ziffer 8 (d) des Securities Act nach Anhérung des Bie-
ters eine Sperrverfigung erlassen kann, die die Wirksamkeit des Registrierungs-
formulars aussetzt. In diesem Fall kénnte die Bieterin das Angebot nicht erfillen.
Ausweislich Ziffer 11.4.3 der Angebotsunterlage besteht jedoch die Mdoglichkeit,
das Registration Statement gemafld den Anforderungen der Sperrverfliigung zu
Uberarbeiteten, woraufhin die SEC eine Sperrverfligung widerrufen wirde. Vor-
stand und Aufsichtsrat sind keine Anhaltspunkte dafiir bekannt, dass das Registra-
tion Statement falsche Angaben Uber eine wesentliche Tatsache enthalt oder die
Angabe einer wesentlichen Tatsache unterlasst.

Fir weitere Einzelheiten zu den nach den Angaben der Bieterin erforderlichen behérdlichen
Genehmigungen und Verfahren sowie zum jeweiligen Verfahrensstand wird auf die Ubrigen
Ausfuhrungen der Bieterin unter Ziffern 11 der Angebotsunterlage verwiesen.

INTERESSEN VON MITGLIEDERN DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS

Abgesehen von den in diesem Abschnitt dargestellten Regelungen wurden keinem Mitglied
des Vorstands oder des Aufsichtsrats von der Bieterin oder den mit ihr gemeinsam han-
delnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen Geld-
leistungen oder andere geldwerte Vorteile im Zusammenhang mit dem Tauschangebot ge-
wabhrt, versprochen oder in Aussicht gestellt.

Mitgliedschaft im Board und Senior Management Team der Bieterin als neuen Hol-
dinggesellschaft

Im BCA ist vorgesehen, dass einzelne Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats der
ADVA Funktionen im Board und Senior-Management-Team der Bieterin als gemeinsamer
Holdinggesellschaft der Kombinierten Unternehmensgruppe Ubernehmen sollen. Dadurch
wird im Interesse der ADVA sichergestellt, dass die ADVA-Seite in der Holding-Gesellschaft
der Kombinierten Unternehmensgruppe angemessen reprasentiert ist.

Ausweislich des BCA soll nach dem Vollzug des Unternehmenszusammenschlusses das
Board der Bieterin auf neun Mitglieder erweitert werden. Anschlie3end sollen der aktuelle
Vorsitzende des Vorstands der ADVA, Brian Protiva, sowie die beiden Mitglieder des Auf-
sichtsrats von ADVA Nikos Theodosopoulos und Prof. Dr. Johanna Hey Mitglieder des
Boards der Bieterin als Holding-Gesellschaft der Kombinierten Unternehmensgruppe wer-
den. Brian Protiva soll Vice Chairman des Board werden und zwar bis Ende 2022 (ent-
spricht dem Ende der Laufzeit des aktuellen Dienstvertrags von Herrn Protiva) als ge-
schéaftsfuhrendes Board Mitglied und anschlielend als nicht geschaftsfihrendes Board Mit-
glied.

Darlber hinaus soll von den Mitgliedern des Vorstands Christoph Glingener als Chief Tech-
nical Officer Mitglied des Senior Management Teams der neuen gemeinsamen Holdingge-
sellschaft werden. Im BCA ist darUber hinaus geregelt, dass Ulrich Dopfer ggf. innerhalb
von funf Jahren Nachfolger des aktuellen CFO im Senior Management Team der Bieterin
werden soll, und Scott St. John ggf. Chief Marketing and Sales Office der Bieterin werden
soll, soweit nicht jeweils ein Ausscheiden gegen Abfindung angeboten wird.
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Das BCA sieht vor, dass Mitglieder des Senior Management Teams, die gegenwaértig Vor-
standsmitglieder sind, von der neuen Holdinggesellschaft Vertrage erhalten, deren Kondi-
tionen, einschlieBlich Laufzeit und Vergitung, weder hinter den aktuell vereinbarten Ver-
tragen den Vorstandsmitgliedern noch hinter den bei ADTRAN fir die entsprechende Po-
sition vereinbarten Konditionen zurtickbleiben sollen. Dadurch wird erreicht, dass Mitglieder
des Vorstands von ADVA bei einem Wechsel in das Senior Management Team bis Ende
2022 nicht schlechter stehen, als wenn Sie einfach ihre bestehenden Vertrage fortsetzen.
Gleichzeitig soll vermieden werden, dass die von ADVA kommenden Mitglieder im Senior
Management Team der Holding der Kombinierten Unternehmensgruppe schlechter stehen
als ihre Kollegen, die von ADTRAN kommen.

Zur Vergutung der Mitglieder des Boards der Bieterin enthélt das BCA keine Regelung. In
Ziffer 18.1 der Angebotsunterlage fiihrt die Bieterin aus, dass sich die Vergutung so gestal-
ten soll wie derzeit die Vergltung der Mitglieder des Verwaltungsrats von ADTRAN.

Im Hinblick auf die Bezugnahme auf die Vergitung der Mitglieder des Vorstands von ADVA,
des Boards (Verwaltungsrats) der Bieterin und der operativen Geschaftsleitung (senior ma-
nagement team) von ADTRAN werden im Folgenden die vorgenannten Referenzvergitun-
gen UberblicksmaRig dargestellt.

Das aktuelle System zur Vergtitung der Mitglieder des Vorstands von ADVA ist auf ADVA's
Website https://www.adva.com unter ,About us“ | ,Investors" | ,Hauptversammlungen
(2021)“ veroffentlicht. Auf Seite 2 des vorgenannten Dokuments wird darauf verwiesen,
dass die fUr das Geschéftsjahr 2021 festgelegte Zielgesamtvergiitung der Hohe nach ge-
geniber dem Geschéftsjahr 2020 unverandert beibehalten worden ist. Zur Vergutung fur
das Geschaftsjahr 2020 wird auf den Vergitungsbericht im Geschéftsbericht 2020, S. 54 ff.
verwiesen, der ebenfalls Uber die Website der Gesellschaft unter https://www.adva.com
»<About us” | ,Investors" abrufbar ist. Die Laufzeit aller aktuellen Vorstandsdienstvertrage
endet am 31. Dezember 2022.

Zur Vergltung der Mitglieder des Verwaltungsrats der ADTRAN weist die Bieterin in Zif-
fer 18.2.2 der Angebotsunterlage darauf hin, dass diejenigen Verwaltungsratsmitglieder,
die zugleich eine Position in der operativen Geschéftsfihrung (senior management
team/officers) austiben, keine zusatzliche Vergitung erhalten. Sofern eine solche Téatigkeit
nicht besteht, erhalten die Mitglieder des Verwaltungsrats eine jahrliche Festvergitung in
Hohe von USD 90.000. Fur bestimmte Sonderfunktionen in Ausschissen (z. B. Vergu-
tungsausschuss) gibt es noch Aufschlage in Hoéhe von USD 5.000-10.000. Zudem nehmen
diese Mitglieder auch an Aktienoptionsprogrammen teil, wonach sie im Geschéftsjahr 2020
jeweils Aktienoptionen im Wert von USD 90.008 erhalten haben.

Zur aktuellen Vergltung der Mitglieder der operativen Geschéftsleitung von ADTRAN wird
auf Ziffer 18.2.3 der Angebotsunterlage verwiesen.

Aus den vorstehenden Ausfiihrungen ergeben sich die folgenden konkreten Auswirkungen
fur Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats von ADVA:

Das Vorstandsmitglied Christoph Glingener soll als Chief Technical Officer im Senior Ma-
nagement Team der Kombinierten Unternehmensgruppe tatig werden. Ausweislich des
letzten Geschéftsberichts der Gesellschaft lag die im Geschaftsjahr 2020 gewéhrte Vergi-
tung bei EUR 638.000 (USD 719.715°% und die erzielbare Maximalvergitung bei

Alle in diesem Abschnitt angegebenen Umrechnungen von EUR in USD erfolgen auf der Basis des Umrechnungskurses
von 1:1.12808 vom 21. November 2021.
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EUR 1.706.000 (USD 1.924.500). Soweit die hier nicht zur Debatte stehende CEO Position
aul3er Betracht bleibt, liegen die in Ziffer 18 der Angebotsunterlage angegebenen Vergu-
tungen der ADTRAN Geschéftsleitung in einer Bandbreite von USD 739.691 bis
USD 1.012.989. Dabei ist zu berticksichtigen, dass sich die neue Aufgabe auf ein Unter-
nehmen mit etwa doppelter GréR3e bezieht.

Das Vorstandsmitglied Ulrich Dopfer soll perspektivisch in finf Jahren als CFO in das Se-
nior Management Team aufriicken, sofern kein Ausscheiden gegen Abfindung erfolgt. Scott
St. John soll nach den Vereinbarungen im BCA gegebenenfalls Chief Marketing and Sales
Officer bei der Bieterin werden, sofern nicht eine 6-monatige Ubergangsfrist und ein Aus-
scheiden gegen Abfindung erfolgt. Eine konkrete Zusage einer entsprechenden Position ist
damit nicht verbunden.

Das Vorstandsmitglied Brian Protiva soll Mitglied des Boards der Bieterin werden, und zwar
bis zum Ende seiner aktuellen Vertragslaufzeit Ende 2022 als geschaftsfiihrendes Mitglied
und danach als nicht geschaftsfihrendes Mitglied. Nach den Ausfihrungen der Bieterin
erhalten geschaftsfihrende Mitglieder des Boards keine gesonderte Vergltung fir die
Board Tatigkeit. Die nach den Ausfilhrungen in der Angebotsunterlage fir nicht geschéafts-
fuhrende Board Mitglieder zu erwartende Vergiitung bleibt hinter der aktuellen Vergtitung
von Herrn Protiva zurtick.

Herr Nikos Theodosopoulos erhdlt als Vorsitzender des Aufsichtsrats gegenwartig eine
jahrliche Vergitung in Hohe von EUR 100.000 (USD 112.808) und Frau Johanna Hey als
regulares Aufsichtsratsmitglied und Vorsitzende des Prifungsausschusses EUR 90.000
(USD 101.547). Die von der Bieterin als VergleichsgréR3e herangezogene Vergltung von
nicht geschaftsfihrenden Verwaltungsratsmitgliedern in einer GréZenordnung von einer
jéhrlichen Fixvergitung von USD 90.000 und Stock Options in H6he von USD 90.008 und
maglicherweise auch noch Vergutungen flr Sonderfunktionen in Hohe von USD 5.000 bis
10.000 wiirde zu einer entsprechenden Erhéhung fuhren. Allerdings wirde sich auch hier
die Aufgabe auf ein etwa doppelt so grol3es Unternehmen beziehen.

Behandlung von Aktienoptionsprogrammen

Die Mitglieder des Vorstands nehmen am aktuellen Aktienoptionsprogramm der der ADVA
teil. Fir den Fall des Vollzugs des Ubernahmeangebots ist vorgesehen, das laufende Op-
tionsprogramm in ein solches bei der Bieterin als der Konzernmutter zu tberfihren. Zu
diesem Zweck haben sich die Mitglieder des Vorstandes vor Unterzeichnung des BCA in
jeweils eigenstandigen Vereinbarungen mit der Bieterin dazu verpflichtet, unter Berticksich-
tigung allen anwendbaren Rechts ihre ausstehenden und noch nicht ausgetibten Aktienop-
tionen in solche bei der Bieterin einzutauschen. Der Umtausch erfolgt im Verhaltnis von
0,8244 Optionen auf Aktien an der Bieterin fiir eine Option, die auf den Bezug einer ADVA-
Aktie gerichtet ist. Zur Berechnung des Austbungspreises der neuen Option wird der Aus-
Ubungspreis der jeweils einzutauschenden ADVA-Option durch 0,8244 geteilt und auf den
nachsten vollen Cent-Betrag aufgerundet. Bis zum Vollzug des Zusammenschlusses blei-
ben die Vorstandsmitglieder jedoch berechtigt, jene Aktienoptionen, die bis zum Vollzug
des Zusammenschlusses ausiibbar werden, in Ubereinstimmung mit der bisherigen Praxis
auszuiiben. Durch die Uberfiihrung sollen den Mitgliedern des Vorstands keine zusétzli-
chen Werte zugewendet werden. Die neuen Optionen sollen den bestehenden Optionen
wirtschaftlich entsprechen. Dariiber hinaus soll eine entsprechende Uberfiihrung auch allen
optionsberechtigten Mitarbeitern und Geschéftsfilhrern des ADVA-Konzerns angeboten
werden (siehe Ziffer 9.1.3 der Angebotsunterlage, wo auch weitere Details zum Umtausch
dargestellt sind). Es handelt sich demzufolge nicht um eine Sonderregelung fiir Vorstands-
mitglieder.
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ABSICHT DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATES, DAS ANGEBOT ANZU-
NEHMEN

Der Vorsitzende des Vorstands von ADVA, Brian Protiva, halt zum Zeitpunkt dieser Stel-
lungnahme 401.030, das Vorstandsmitglied Ulrich Dopfer 500 ADVA-Aktien. Beide beab-
sichtigen, das Ubernahmeangebot hinsichtlich aller von innen gehaltenen ADVA-Aktien an-
zunehmen. Die Ubrigen Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats halten keine Aktien
an ADVA.

Alle vier Vorstandsmitglieder nehmen am Aktienoptionsprogramm von ADVA teil. Auf der
Basis einer mit einem Dienstleister getroffenen Vereinbarung werden fir jedes Vorstands-
mitglied zu bestimmten Zeitpunkten eine bestimmte Anzahl ausiibbarer Optionen ausgetibt
und die dadurch entstehenden Aktien im unmittelbaren Anschluss verauf3ert. Da die dem
Dienstleister unter der abgeschlossenen Vereinbarung erteilten Veraufl3erungsvollmachten
unwiderruflich sind, haben die Mitglieder des Vorstands keinen Einfluss auf unter diesem
Programm erfolgenden Optionsausibungen und die sich jeweils unmittelbar anschlie3ende
VeréuRerung der aus der Optionsausiibung entstandenen Aktien. Im Rahmen dieses Pro-
gramms sind von Mitgliedern des Vorstands nach der Ankiindigung des Angebots noch die
folgenden Aktienverdul3erungen erfolgt:

Brian Protiva 21.428 Aktien am 28. Oktober 2021
Christoph Glingener 20.714 Aktien am 28. Oktober 2021

Ulrich Dopfer 15.238 Aktien am 28. Oktober 2021

Da der néchste Auslibungszeitraum unter dem Stock Option Programm der Gesellschaft
erst nach der ordentlichen Hauptversammlung im nachsten Jahr beginnt, werden bis zum
Ablauf der Annahmefrist keine weiteren AktienveraufRerungen unter diesem Programm er-
folgen.

Darlber hinaus ist darauf hinzuweisen, dass der Vorsitzende des Vorstands Brian Protiva
eine Beteiligung von 36,69% am Stammkapital der Egora Holding GmbH hélt (wobei zu
berlcksichtigen ist, dass die Egora Holding GmbH eigene Anteile im Volumen von 13,89%
des Stammkapitals hélt). Die Egora Holding GmbH hielt ausweislich der letzten Stimm-
rechtsmitteilung (veréffentlicht am 30. November 2017) teils unmittelbar und teils mittelbar
Uber die Egora Investments GmbH insgesamt 7.456.749 ADVA-Aktien. Die Bieterin weist
in Ziffer 6.10 der Angebotsunterlage darauf hin, dass die Egora sich im Rahmen eines irre-
vocable undertaking verpflichtet hat, fir 7.000.000 direkt oder mittelbar von ihr gehaltene
Aktien das Angebot anzunehmen.
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EMPFEHLUNG

Vorstand und Aufsichtsrat halten nach ihrer jeweiligen eigenstandigen und unabhangig
voneinander vorgenommenen Prifung die Art und die Hohe der Angebotsgegenleistung
fur fair und angemessen im Sinne des § 31 Abs. 1 WpUG. Der in Ziffer 4.4(b) dargestellte
Vergleich mit historischen Bdrsenkursen weist attraktive Pramien aus (33,2% bei Vergleich
der Bérsenkurse am letzten Handelstag vor der Veroffentlichung der Absicht der Bieterin
zur Abgabe des Ubernahmeangebots und 21,9% bei Vergleich des Dreimonatsdurch-
schnittskurses vor diesem Zeitpunkt). In Anbetracht der Informationen in dieser Stellung-
nahme, der das Ubernahmeangebot begleitenden Gesamtsituation sowie der Ziele und Ab-
sichten der Bieterin sind Vorstand und Aufsichtsrat der Ansicht, dass die von der Bieterin
angebotene Gegenleistung fair und angemessen im Sinne des 31 Abs. 1 WpUG ist. Dabei
haben sie zur Priifung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung auch die von Jef-
feries und KPMG erstellten Fairness Opinions herangezogen.

Auf dieser Grundlage sind Vorstand und Aufsichtsrat jeweils einstimmig der Auffassung,
dass der Unternehmenszusammenschluss im besten Interesse der ADVA Optical Networ-
king SE und ihrer Aktionére ist. Daher befiirworten und unterstiitzen sie das Ubernahme-
angebot.

Unter Berlcksichtigung der vorstehenden Ausfiihrungen empfehlen der Vorstand und der
Aufsichtsrat jeweils einstimmig allen ADVA-Aktionéren, das Ubernahmeangebot anzuneh-
men und ihre ADVA-Aktien in das Ubernahmeangebot einzureichen.

Jeder ADVA-Aktionar muss die Entscheidung, ob und in welchem Umfang er oder sie das
Ubernahmeangebot annimmt, selbst treffen. Dabei miissen alle maRgeblichen Umstande,
die individuelle Situation (einschlieBlich der persdnlichen und steuerlichen Situation) und
eine eigene personliche Beurteilung der potentiellen kiinftigen Entwicklung von ADVA so-
wie des inneren Werts und des Borsenkurses der ADVA-Aktien beriicksichtigt werden. Vor-
behaltlich anwendbarer gesetzlicher Bestimmungen ibernehmen Vorstand und Aufsichts-
rat keine Verantwortung, falls die Annahme oder Nicht-Annahme des Ubernahmeangebots
zu nachteiligen wirtschaftlichen Auswirkungen fir ADVA-Aktionére fiihren sollte.

Martinsried/Minchen, 23. November 2021

ADVA Optical Networking SE

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Jefferies

Jefferies International Limited
100 Bishopsgate

London ECZN 4 JL, United Kingdom
www , jefferies.com

November 23, 2021

The Management Board and
the Supervisory Board

ADV A Optical Networking SE
Campus Martinsried
Fraunhoferstrasse 9a

82152 Martinsried/Munich
Germany

Members of the Management Board and Supervisory Board:

We understand that ADV A Optical Networking SE, a societas europae (SE) incorporated
under the laws of the Federal Republic of Germany (the "Company") has entered into a business
combination agreement (the "Business Combination Agreement™) with Adtran, Inc., a Delaware
corporation ("Adtran"), Acorn HoldCo, Inc., a Delaware corporation and a wholly owned direct
subsidiary of Adtran ("Bidder") and Acorn MergeCo, Inc., a Delaware corporation and a direct
wholly owned subsidiary of Bidder ("Merger Sub"). Pursuant to the Business Combination
Agreement, on November 12, 2021, Bidder published a voluntary public exchange takeover offer
(freiwilliges ffentliches Ubernahmeangebot in Form eines Tauschangebots) (the "Exchange
Offer") within the meaning of Section 29 para. 1, Section 31 para. 2 of the German Takeover Act
(Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz) (the "Takeover Act") to acquire each outstanding
no-par value bearer share (auf den Inhaber lautende Stiickaktie) of the Company (each a
"Company Share") in exchange for 0.8244 shares of common stock of Bidder, par value $0.01
per share (each, a "Bidder Share") on the terms and subject to the conditions set forth in the
Offer Document — Voluntary Public Takeover (Exchange Offer) published on November 12, 2021
(the "Offer Document"). We understand that, pursuant to the terms of the Business Combination
Agreement and of the Offer Document, (1) upon settlement of the Exchange Offer, for each
Tendered Target Share (as defined in the Offer Document) 0.8244 Bidder Shares will be
transferred to the respective Accepting Target Shareholder (as defined in the Offer Document),
(i1) Merger Sub will merge with and into Adtran in accordance with the applicable provisions of
the Delaware General Corporation Law, with Adtran surviving the merger as a wholly owned
subsidiary of Bidder, and (iii) cach share of common stock, par value $0.01 per share, of Adtran
(other than shares held in the treasury of Adtran or owned by Bidder) will be converted into the
right to receive one Bidder Share (collectively, the "Transaction"). Capitalized terms used herein
and not otherwise defined shall have the meaning ascribed to them in the Business Combination
Agreement.

You have requested our opinion as to whether the number of Bidder Shares to be received
by shareholders of the Company in exchange for Company Shares pursuant to the Exchange Offer
is fair, from a financial point of view, to the sharcholders of the Company.

In arriving at our opinion, we have, among other things:

(1) reviewed the Business Combination Agreement dated August 30, 2021;

(i1) reviewed an English translation of the Offer Document published on November
12, 2021 issued by Bidder in connection with the Exchange Offer;



(1)  reviewed a draft dated November 23, 2021 of the joint reasoned statement of the
Management Board and Supervisory Board of the Company prepared in accordance with
section 27 paragraph 1 of the Takeover Act (Gemeinsame begriindete Stellungnahme des
Vorstands und des Aufsichtsrats);

(1v)  reviewed certain publicly available financial and other information regarding the
Company and Adtran;

(v) reviewed certain information furnished to us by the management of the Company
relating to the business, operations and prospects of the Company, including financial forecasts and
analyses under various business assumptions, provided by the management of the Company;

(vi)  reviewed certain information furnished to us by the management of the Company
relating to the business, operations and prospects of Adtran, including financial forecasts and
analyses under various business assumptions with respect to Adtran, provided to us by the
management of the Company;

(vii)  held discussions with members of the management of the Company concerning the
matters described in clauses (iv) through (vi) above;

(vii1) reviewed valuation multiples for certain publicly traded companies that we
deemed relevant; and

(ix)  conducted such other financial studies, analyses and investigations as we deemed
appropriate.

In our review and analysis and in rendering this opinion, we have assumed and relied
upon, but have not assumed any responsibility to independently investigate or verify, the accuracy
and completeness of all financial and other information that was supplied or otherwise made
available by the Company or that was publicly available to us (including, without limitation, the
information described above) or otherwise reviewed by us. We have relied on assurances of the
management of the Company that they are not aware of any facts or circumstances that would
make such information incomplete, inaccurate or misleading. In our review, we did not obtain an
independent evaluation or appraisal of any of the assets or liabilities of, nor did we conduct a
physical inspection of any of the properties or facilities, of the Company. Adtran or Bidder, nor
have we been furnished with any such evaluations, appraisals or physical inspections, nor do we
assume any responsibility to obtain any such evaluations or appraisals.

With respect to the financial forecasts provided to, and at your direction, examined by us,
we note that projecting future results of any company is inherently subject to uncertainty. With
respect to the Company financial forecasts and Adtran financial forecasts provided to us by the
management of the Company, you have informed us, and we have assumed, that such financial
forecasts have been reasonably prepared on bases reflecting the best currently available estim ates
and good faith judgments of the management of the Company. We express no opinion as to any
financial forecasts or the assumptions on which they are based.

Our opmion is based on cconomic, monetary, regulatory, market and other conditions
existing, and which can be evaluated, as of the date hereof. We expressly disclaim any
undertaking or obligation to advise any person of any change in any fact or matter affecting our
opinion of which we become aware after the date hereof.

We have made no independent investigation of, and we express no view or opinion as to,
any legal, regulatory, accounting or tax matters affecting or relating to the Company, Adtran or
Bidder and we have assumed the correctness in all respects material to our analysis and opinion of

all legal, regulatory, accounting and tax advice given to the Company, the Management Board
and/or the Supervisory Board including, without limitation, advice as to the legal, accounting and
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tax consequences of the terms of, and transactions contemplated by, the Business Combination
Agreement and the Offer Document to the Company, Adtran and Bidder. We have assumed that
the Transaction will be consummated in accordance with the terms of the Business Combination
Agreement and the Offer Document without waiver, modification or amendment of any term,
condition or agreement. We have assumed that the acceptance level of the Exchange Offer
reaches at least 70% of the outstanding Company Shares. We have also assumed that in the course
of obtaining the necessary governmental, regulatory or third-party approvals, consents, waivers
and releases for the Transaction, no delay, limitation, restriction or condition will be imposed or
occur that would have an adverse effect on the Company, Adtran or Bidder or the contemplated
benefits of the Transaction in any respect material to our opinion. We express no opinion as to the
price at which Bidder Shares will trade at any future time.

Our opinion is not, is not intended to be, and shall not be construed as a valuation report
(Wertgutachten) as 1s typically carried out by qualified auditors (Wirtschaftspriifer) or
independent valuation experts in accordance with German corporate and commercial law.
Accordingly, we have not prepared a valuation in accordance with the standards and guidelines
for valuation reports prepared by qualified auditors as set by the German Institute of Public
Auditors (Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V., IDW, "IDW"). In particular, our
opinion has neither been prepared in accordance with the Principles for the Performance of
Business Valuations (Grundsdtze zur Durchfuhrung von Unternehmensbewertungen — IDW S 1)
nor does our opinion take into account the Principles for the Preparation of Fairness Opinions
(Grundsaize fur die Evstellung von Fairness Opinions — IDW 5 8), each as published by the IDW
from time to time. An asscssment regarding solely the fairness, from a financial point of view,
differs in material respects from a valuation report or a fairness opinion by qualified auditors or
independent valuation experts as well as from financial assessments in general. In addition, we do
not express any view on, and our opinion does not address, whether or not the terms and
conditions of the Business Combination Agreement and the Offer Document are consistent with
the requirements of the Takeover Act and the regulations promulgated thereunder, or comply with
any other legal requirements.

It is understood that our opinion is solely for the use and benefit of the Management
Board and Supervisory Board of the Company (each in its capacity as such) in their consideration
of the Exchange Offer, and our opinion does not address the relative merits of the Transaction as
compared to any alternative transaction or opportunity that might be available to the Company,
nor does it address the underlying business decision by the Management Board and Supervisory
Board of the Company to engage in the Transaction. In addition, you have not asked us to
address, and this opinion does not address, the fairness to, or any other consideration of, the
holders of any class of securities other than the Company Shares, creditors or other constituencies
of the Company. Our opinion does not constitute a recommendation as to whether or not any
security holder should tender shares of the Company in the Exchange Offer or how any security
holder should act, with respect to the Exchange Offer or any other matter. This opinion is not
addressed to, and may not be relied upon, by any third party, including, without limitation,
shareholders, employees or creditors of the Company, Adtran or Bidder. Our opinion has been
authorized by the Fairness Committee of Jefferies LLC.

We have been engaged by the Company to act as financial advisor to the Management
Board and Supervisory Board of the Company in connection with the Transaction and will receive
a fee for our services. In addition, the Company has agreed to reimburse us for expenses incurred
in connection with our engagement and to indemnify us against liabilities arising out of or in
connection with the services rendered and to be rendered by us under such engagement.

We and our affiliates in the future may provide financial advisory and/or financing
services to the Company, Adtran, the Bidder and/or any other person involved in the Transaction
or their respective affiliates, for which services we and our affiliates would expect to receive
compensation. We and our affiliates may, in the ordinary course of business, trade or hold
securities or financial instruments (including loans and other obligations) of the Company,
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Bidder, Adtran and/or their respective affiliates for our own account and for the accounts of our
customers and, accordingly, may at any time hold long or short positions or otherwise effect
transactions in those securities or financial instruments. Our opinion may not be used or referred
to by the Company, or quoted or disclosed to any persons in any manner, without our prior
written consent, except that a copy of our opinion may be included in its entirety in the joint
reasoned statement of the Management Board and Supervisory Board of the Company prepared in
accordance with section 27 paragraph 1 of the Takeover Act (Gemeinsame begriindete
Stellungnahme des Vorstands und des Aufsichtsrats) and any filing the Company or Bidder is
required to make with the Securitics and Exchange Commission in connection with the
Transaction.

Based upon and subject to the foregoing, we are of the opinion that, as of the date hereof,
the number of Bidder Shares to be received by shareholders of the Company in exchange for
Company Shares pursuant to the Exchange Offer is fair, from a financial point of view, to the
shareholders of the Company.

Very truly yours,

S ¢ ‘F;CI D fa*frunt'ioﬂal Li i ,'«;

JEFFERIES INTERNATIONAL LIMITED



Unverbindliche I"Jbersetzung des englischsprachigen Originals in die deutsche Sprache

Jefferies

Jefferies International Limited

100 Bishopsgate
London ECZN 4 JL, United Kingdom
www , jefferies.com

23 November 2021

An den Vorstand und

den Aufsichtsrat

ADV A Optical Networking SE
Campus Martinsried
Fraunhoferstrasse 9a

82152 Martinsried/Miinchen
Deutschland

Schr gechrte Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats:

Nach unserem Verstindnis hat die ADV A Optical Networking SE, eine nach dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland gegriindete Europiische Aktiengesellschaft (Societas Furopaea -
SE) (die "Gesellschaft"), mit Adtran, Inc., ciner im US-Bundesstaat Delaware cingetragenen
Gesellschaft ("Adtran"), Acorn HoldCo, Inc., ciner im US-Bundesstaat Delaware eingetragenen
Gesellschaft und zugleich hundertprozentigen, direkten Tochtergesellschaft von Adtran (die
"Bieterin"), sowie Acorn MergeCo, Inc., einer im US-Bundesstaat Delaware eingetragenen
Gesellschaft und zugleich hundertprozentigen, dirckten Tochtergesellschaft der Bieterin ("Merger
Sub"), eine Unternchmenszusammenschlussverembarung (das "Business Combination
Agreement") abgeschlossen. Dem Business Combination Agreement entsprechend hat die Bieterin
am 12. November 2021 ein freiwilliges o6ffentliches Ubernahmeangebot in Form eines
Tauschangebots (das "Tauschangebot")i.S.d. §§ 29 Abs. 1, 31 Abs. 2 WpUG zum Erwerb aller
ausstehenden, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der Gesellschaft (jeweils eine "Aktie der
Gesellschaft") im Tausch gegen jeweils 00,8244 Stammaktien der Bieterin mit einem Nennwert von
USD 0,01 je Aktie (jeweils eine "Bieteraktie") gemill den Bestimmungen und unter den
Bedingungen der am 12. November 2021 verdffentlichten Angebotsunterlage - Freiwilliges
offentliches Ubernahmeangebot (Tauschangebot) (dic "Angebotsunterlage™) - veréffentlicht.
Nach unserem Verstindnis sehen die Bestimmungen des Business Combination Agreementund der
Angebotsunterlage vor, dass (i) mit Vollzug des Tauschangebots der jeweilige Annehmende
Zielgesellschafts- Aktiondr (wie in der Angebotsunterlage definiert) fir jede Eingereichte
Ziclgesellschafts- Aktie (wie in der Angebotsunterlage definiert) 0,8244 Bieteraktien erhilt (i1) die
Merger Sub gemil den einschligigen Vorschriften des Allgemeinen Aktiengesetzes des US-
Bundesstaats Delaware (Delaware General Corporation Law) mit und auf Adtran verschmolzen
wird, wobei Adtran als unmittelbare hundertprozentige Tochtergesellschaft der Bieterin fortbesteht
und (iii) jede Stammaktie der Adtran mit einem Nennwert von USD 0,01 pro Aktie (auBer der
eigenen Aktien der Adtran und Aktien, die von der Bieterin gehalten werden) in das Recht
umgewandelt wird, cine Bicteraktic zu erhalten (zusammen, die "Transaktion"). In diesem
Dokument verwendete und nicht anderweitig definierte Begriffe in GroBbuchstaben haben die
ihnen im Business Combination Agreement zugewiesene Bedeutung.

Sichaben uns um eine Stellungnahme zu der Frage gebeten, ob die Anzahl der Bieteraktien,
welche die Aktionire der Gesellschaft gemill dem Tauschangebot im Tausch gegen Aktien der

Gesellschaft erhalten sollen, aus finanzieller Sicht fur die Aktionire der Gesellschaft angemessen
ist.

Um zu unserer Stellungnahme zu gelangen, haben wir unter anderem:

(1) das Business Combination Agreement vom 30. August 2021 durchgesehen;



(11) cine englische Ubersetzung der am 12. November 2021 von der Bieterin im
Zusammenhang mit dem Tauschangebot verdffentlichten Angebotsunterlage durchgeschen;

(11)  einen Entwurf der Gemeinsamen begriindeten Stellungnahme des Vorstands und
des Aufsichtsrats der Gesellschaft gemidB §27 Abs.1 WpUG vom 23. November 2021
durchgeschen;

(iv)  weitere 6ffentlich verfiigbare Finanz- und sonstige Informationen zur Gesellschatt
und zu Adtran durchgeschen;

(V) bestimmte uns von der Geschiftsleitung der Gesellschaft zur Verfigung gestellte
Informationen in Bezug auf das Geschift, die Geschiiftstitigkeit und diec Geschiiftsaussichten der
Gesellschaft, einschlieBlich von der Geschiiftsleitung der Gesellschaft zur Verfiigung gestellte
Finanzprognosen und -analysen auf Grundlage verschiedener Geschiiftsannahmen, durchgeschen;

(vi)  bestimmte uns von der Geschiftsleitung der Gesellschaft zur Verfiigung gestellte
Informationen in Bezug auf das Geschiift, die Geschiftstitigkeit und die Geschiiftsaussichten von
Adtran, ecinschlicBlich von der Geschiftsleitung der Gesellschaft zur Verfiigung gestellte
Finanzprognosen und -analysen zu Adtran auf Grundlage verschiedener Geschiftsannahmen,
durchgesehen;

(vii)  Gespriche mit den Mitgliedern der Geschiiftsleitung der Gesellschaft zu den
vorstehend unter Zitfern (iv) bis (vi) genannten Themen gefiihrt;

(viii)  Bewertungsmultiplikatoren fir  bestimmte  bdrsennotierte  Unternchmen
durchgeschen, die wir fir relevant hielten; und

(ix)  weitere von uns fiir angemessen befundene Finanzstudien, Analysen und Priifungen
durchgefiihrt.

Bei unserer Durchsicht und Analyse sowie bei der Abgabe dieser Stellungnahme haben wir
die Richtigkeit und Vollstindigkeit aller Finanz- und sonstigen Informationen, die uns iibermittelt
oder auf sonstige Weise von der Gesellschaft zur Verfiigung gestellt wurden oder die dffentlich
verfiigbar sind (einschlicBlich, aber nicht beschrinkt auf die oben beschriebenen Informationen)
oder die wir anderweitig gepriift haben, angenommen und uns auf diese verlassen, haben jedoch
keine Verantwortung dafiir ibernommen, diese Informationen unabhingig zu tiberpriifen oder zu
verifizieren. Wir haben uns auf die Zusicherung der Geschiftsleitung der Gesellschaft verlassen,
dass ihr keine Tatsachen oder Umstinde bekannt sind, die darauf schlichen lassen wiirden, dass
diese Informationen unvollstindig, unrichtig oder irrefithrend sind. Im Rahmen unserer Prifung
haben wir weder eine unabhingige Bewertung oder Beurteilung der Vermdgenswerte oder
Verbindlichkeiten eingeholt noch haben wir eine Besichtigung der Grundstiicke und Einrichtungen
der Gesellschaft, von Adtran oder der Bieterin vor Ort durchgefithrt noch wurden uns
entsprechenden Bewertungen, Beurteilungen oder Besichtigungsberichte {ibermittelt noch
fibernehmen wir die Verantwortung dafiir, solche Bewertungen oder Beurteilungen einzuholen.

Im Hinblick auf Finanzprognosen, die uns zur Verfilgung gestellt und auf Thre Anweisung
hin von uns gepriift worden sind, weisen wir darauf hin, dass die Prognose kiinftiger Ergebnisse
eines jeden Unternchmens naturgemiB mit Unsicherheiten behaftet ist. Hinsichtlich der
Finanzprognosen der Gesellschaft und von Adtran, die uns durch die Geschiftsleitung der
Gesellschaft zur Verfiigung gestellt worden sind, haben Sie uns mitgeteilt und wir sind davon
ausgegangen, dass diese Finanzprognosen in sorgfiltiger Weise jeweils auf Grundlage der besten
derzeit verfiigbaren Schitzungen und der nach Treu und Glauben vorgenommenen Beurteilungen
der Geschiftsleitung der Gesellschaft erstellt worden sind. Wir geben zu den Finanzprognosen oder
den ithnen zugrundeliegenden Annahmen keine Stellungnahme ab.



Unsere Stellungnahme basiert auf den zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme bestehenden
und tiberpriifbaren wirtschaftlichen, monetiren, regulatorischen, marktbezogenen und sonstigen
Bedingungen. Wir lehnen ausdriicklich jede Zusicherung oder Verpflichtung ab, jemanden iiber
Anderungen von Tatsachen oder Umstinden zu informieren, welche Auswirkungen auf unsere
Stellungnahme haben kénnten und uns nach dem Datum dieser Stellungnahme bekannt werden.

Wir haben keine unabhingige Prifung jeglicher rechtlichen, buchhalterischen oder
steuerlichen Angelegenheiten, welche die Gesellschaft, Adtran oder die Bieterin betreffen,
durchgefithrt und geben in dieser Hinsicht keine Stellungnahme ab. Wir sind ferner davon
ausgegangen, dass alle der Gesellschaft, dem Vorstand und dem Avufsichtsrat erteilten rechtlichen,
regulatorischen, buchhalterischen und steuerlichen Empfehlungen in allen fiir unsere Analyse und
Stellungnahme wesentlichen Punkten zutreffend sind, einschlieBlich, aber nicht beschriankt auf
Empfehlungen fir die Gesellschaft, Adtran und die Bieterin zu den rechtlichen, buchhalterischen
und steuerlichen Folgen der Bestimmungen des Business Combination Agreements und der
Angebotsunterlage sowie der darin jeweils vorgeschenen Transaktionen. Wir sind davon
ausgegangen, dass die Transaktion in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und ohne Verzicht
auf oder Anderung jeglicher Bestimmungen, Bedingungen oder Abreden des Business
Combination Agreements und der Angebotsunterlage vollzogen werden wird. Wir sind davon
ausgegangen, dass die Annahmequote fir das Tauschangebot mindestens 70% der ausstehenden
Aktien der Gesellschaft erreichen wird. Wir sind ferner davon ausgegangen, dass im Zuge der
Erlangung aller fiir die Transaktion erforderlichen behdrdlichen, regulatorischen oder von Dritten
zu erteilenden Genehmigungen, Zustimmungen, Verzichtserklirungen und Freigaben keine
Verzégerungen, Beschrinkungen, Einschrinkungen oder Bedingungen auferlegt oder eintreten
werden, die sich in irgendeiner fiir uns wesentlichen Hinsicht nachteilig auf die Gesellschaft, Adtran
oder die Bieterin oder die erwarteten Vorteile der Transaktion auswirken wiirden. Wir geben keine
Stellungnahme zu dem Preis ab, zu welchem die Bieteraktien zu einem kiinftigen Zeitpunkt
gehandelt werden.

Unsere Stellungnahme stellt kein Wertgutachten dar, wie es typischerweise von
qualifizierten Wirtschaftspriifern oder unabhingigen Bewertungsgutachtern nach deutschen
Gesellschafts- und Handelsrecht erstellt wird und soll auch kein solches darstellen oder als ein
solches aufgefasst werden. Dementsprechend haben wir auch keine Bewertung im Einklang mit
den vom Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e. V. ("IDW") herausgegebenen Grundsitzen
und Richtlinien fiir von qualifizierten Wirtschaftspriifern erstellte Wertgutachten erstellt.
Insbesondere wurde unsere Stellungnahme weder im Einklang mit den Grundsiitzen zur
Durchfiithrung von Unternehmensbewertungen (IDW S1) noch im Einklang mit den Grundsitzen
fur die Erstellung von Fairness Opinions (IDW S8) in der jeweils geltenden, vom IDW
herausgegebenen Fassung erstellt. Eine Stellungnahme wie die vorliegende, die lediglich zur
Angemessenheit aus finanzieller Sicht erfolgt, unterscheidet sich in einer Reihe von wichtigen
Gesichtspunkten von einem Wertgutachten oder einer Fairness Opinion cines qualifizierten
Wirtschaftspriffers  oder  eines  unabhiingigen  Bewertungsgutachters und  von
Unternehmensbewertungen im Allgemeinen. Dariiber hinaus duflern wir uns nicht dazu, und unsere
Stellungnahme befasst sich nicht damit, ob die Bestimmungen und Bedingungen des Business
Combination Agreements und der Angebotsunterlage den Anforderungen des WpUG oder der auf
dessen Grundlage erlassenen Verordnungen entsprechen oder sonstigen anderen rechtlichen
Anforderungen geniigen oder nicht.

Es versteht sich, dass unsere Stellungnahme ausschlieblich zur Verwendung durch und
zugunsten des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft (jeweils in ihrer Eigenschaft als
solche) im Rahmen ihrer Beurteilung des Tauschangebots bestimmt ist; unsere Stellungnahme
behandelt auch nicht die relativen Vorteile der Transaktion im Vergleich zu anderen Transaktionen
oder Geschiftsmoglichkeiten, welche sich der Gesellschaft bieten, noch befasst sie sich mit der
zugrundeliegenden Geschiiftsentscheidung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft
dic Transaktion durchzufithren. Ferner haben Sievon uns keine Stellungnahme zur Angemessenheit
oder sonstigen Erwigungen fiir die Inhaber jeglicher, sich von den Aktien der Gesellschaft
unterscheidender Wertpapiergattungen der Gesellschaft sowie fir die Gliaubiger und sonstigen
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Interessengruppen der Gesellschaft erbeten und diese Stellungnahme befasst sich auch nicht mit
diesen Fragestellungen. Unsere Stellungnahme stellt keine Empfehlung dahingehend dar, ob ein
Wertpapierinhaber Aktien der Gesellschaft im Rahmen des Tauschangebots andienen oder wie sich
ein Wertpapierinhaber im Zusammenhang mit dem Tauschangebot oder jeglichen sonstigen
Angelegenheiten verhalten sollte. Diese Stellungnahme richtet sich nicht an Dritte, einschlieBlich,
aber nicht beschriinkt auf Aktionire, Angestellte oder Gliubiger der Gesellschaft, von Adtran oder
der Bieterin, und diese diirfen sich darauf nicht verlassen. Unsere Stellungnahme ist durch das
Fairness Committee von Jefferies LLC genehmigt worden.

Wir sind von der Gesellschaft als Finanzberater des Vorstands und des Aufsichtsrats der
Gesellschaft im Zusammenhang mit der Transaktion beauftragt worden und erhalten fiir unsere
Dienstleistungen ein Honorar. Dartiber hinaus hat sich die Gesellschaft verpflichtet, die uns
entstandenen Aufwendungen im Zusammenhang mit unserer Beauftragung zu erstatten und uns
von ciner etwaigen Haftung aus oder im Zusammenhang mit den von uns im Rahmen dicser
Beauftragung erbrachten und zu erbringenden Dienstleistungen freizustellen.

Wir und unsere verbundenen Unternchmen werden moglicherweise in der Zukunft fiir die
Gesellschaft, Adtran, dic Bieterin und/oder jegliche andere an der Transaktion beteiligte Parter und
deren jeweilige verbundene Unternchmen Finanzberatungs- und/oder
Finanzierungsdienstleistungen erbringen, fiir welche wir und unsere verbundenen Unternehmen
eine Verglitung erwarten wiirden. Wir und unsere verbundenen Unternchmen werden
miglicherweise im Rahmen unscrer gewdhnlichen Geschiftstitigkeit Wertpapiere oder
Finanzinstrumente (darunter Darlehen und sonstige Schuldpapiere) der Gesellschaft, der Bieterin,
von Adtran und/oder deren jeweiligen verbundenen Unternehmen auf eigene Rechnung oder auf
Rechnung unserer Kunden halten oder damit handeln und werden somit méglicherweise jederzeit
Long- oder Short-Positionen halten oder anderweitig Transaktionen mit solchen Wertpapieren oder
Finanzinstrumenten durchfithren. Unsere Stellungnahme darf von der Gesellschaft ohne unsere
vorherige schriftliche Zustimmung weder verwendet noch in Bezug genommen oder zitiert werden
oder in irgendeiner Weise Dritten gegeniiber offengelegt werden, mit der Ausnahme, dass eine
Kopie unserer Stellungnahme in vollem Umfang der Gemeinsamen begrindeten Stellungnahme
des Vorstands und des Aufsichtsrats gemiB § 27 Abs. 1 WpUG sowie bei allen Einreichungen,
welche die Gesellschaft oder die Bicterin bei der US- Wertpapieraufsichtsbehorde (U.S. Securities
and Exchange Commission) im Zusammenhang mit der Transaktion vorzunehmen hat, beigefiigt
werden darf.

Auf der Grundlage und vorbehaltlich der vorstchenden Ausfithrungen sind wir der
Auffassung, dass zum heutigen Datum die Anzahl der Bieteraktien, welche die Aktionire der
Gesellschaft gemalb dem Tauschangebot im Tausch gegen Aktien der Gesellschaft erhalten sollen,
aus finanzieller Sicht fir die Aktioniire der Gesellschaft angemessen ist.

Mit freundlichen Griiben,

J cfpcr ey ’Erlpmo.tioa ql lin R

JEFFERIES INTERNATIONAL LIMITED
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ADVA Optical Networking SE
Aufsichtsrat und Vorstand
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Fairness Opinion zu dem freiwilligen é6ffentlichen Ubernahmeangebot in Form eines
Tauschangebots der Acorn HoldCo, Inc. fiir die Aktien der ADVA Optical Networking SE

Sehr geehrter Herr Theodosopoulos,
sehr geehrter Herr Protiva,

vor dem Hintergrund des am 12. November 2021 verdffentlichten freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmean-
gebots nach §§ 10 ff. in Verbindung mit §§ 29 ff. des Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (im
Folgenden ,WpUG*) in Form eines Tauschangebots der Acorn HoldCo, Inc., Wilmington/Delaware, USA,
(im Folgenden ,ACORN HoldCo* oder die ,Bieterin“) fir die Aktien der ADVA Optical Networking SE,
Meiningen/Deutschland, (im Folgenden ,ADVA) sowie der damit im Zusammenhang erforderlichen Stel-
lungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat der ADVA gemaf § 27 WpUG haben Sie uns mit Schreiben vom
10. August 2021 beauftragt, als unabhangiger Sachverstandiger zu beurteilen, ob die von ACORN HoldCo
angebotene Gegenleistung in Form von Aktien der ACORN HoldCo fiir die Aktien der ADVA aus Sicht der
Aktionare der ADVA finanziell angemessen im Sinne des Standards S 8 ,Grundsatze fiir die Erstellung von
Fairness Opinions® des Instituts der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V. (,IDW*) (,IDW S 8¢) ist.

ADVA, gegrindet 1994, hat seinen Sitz in Meiningen in Deutschland und ist ein multinationaler Anbieter
von Telekommunikationsausriistung, insbesondere fiir glasfaserbasierte Ubertragungstechnik. Das Unter-
nehmen beschaftigt derzeit weltweit ca. 1.900 Mitarbeiter und ist in vier Geschéaftseinheiten (Open Optical
Transport Solutions, Programmable cloud access solutions, Network synchronization, Professional
services) tatig.

ACORN HoldCo ist eine am 10. August 2021 nach dem Recht von Delaware, USA, gegriindete Tochter-
gesellschaft von ADTRAN Inc., einer Gesellschaft ebenfalls nach dem Recht von Delaware, USA (im
Folgenden ,ADTRAN®). ACORN HoldCo wurde zum Zweck der Durchfiihrung des geplanten
Unternehmenszusammenschlusses zwischen ADTRAN und ADVA gegrindet. Vor Vollzug des geplanten
Unternehmenszusammenschlusses wird ADTRAN durch eine Verschmelzung mit ACORN MergeCo, Inc.,
Delaware (USA) (im folgenden "Merger Sub"), einer hundertprozentigen direkten Tochtergesellschaft von
ACORN HoldCo, ebenfalls zu einer Tochtergesellschaft von ACORN HoldCo. Die Angebotsaktien der
Bieterin sind noch nicht zum Handel an der Bédrse zugelassen. Deshalb wurde die Hohe der
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Angebotsleistung auf Grundlage einer Bewertung der ADTRAN Aktien bestimmt. GemafR
Angebotsunterlage ist es unerheblich, ob es sich bei den als Gegenleistung angebotenen Aktien nicht um
ADTRAN Aktien sondern um Bieter Aktien handelt, da gemaR der Grundsatzvereinbarung die
Verschmelzung unmittelbar vor Abwicklung des Angebots wirksam wird. Zum Zeitpunkt der Abwicklung
des Angebots (nach der Verschmelzung von ADTRAN und Merger Sub) wird die Bieterin gemaf
Angebotsunterlage deshalb alleinige Gesellschafterin von ADTRAN sein und dariber hinaus keine
weiteren Beteiligungen halten und auch keiner sonstigen operativen Geschéaftstatigkeit nachgehen oder
sonstige materielle Schulden oder Vermdgenswerte aufweisen. Demzufolge ist die Bieterin nach der
Verschmelzung mit ADTRAN wirtschaftlich identisch (siehe dazu Ziffer 10.5.1 i.V.m. 10.2.2 der
Angebotsunterlage).

ADVA wird durch das oben genannte Umtauschangebot von ADVA-Aktien gegen ACORN HoldCo-Aktien
zu einer Tochtergesellschaft von ACORN HoldCo. Infolgedessen werden ADTRAN und ADVA zu
Tochtergesellschaften von ACORN HoldCo. Die Aktionare der ADVA, die das Tauschangebot annehmen,
werden demzufolge Anteilseigner der ACORN HoldCo sein, die wiederum die Anteile an der ADVA und der
ADTRAN halt.

Nach Vollzug des geplanten Unternehmenszusammenschlusses wird ACORN HoldCo seinen Namen in
"ADTRAN Holdings, Inc" &ndern. Das Tickersymbol wird "ADTN" lauten und die Stammaktien von ADTRAN
Holdings, Inc. werden an der Nasdaq und der Frankfurter Borse notiert. Die zusammengeschlossene
Gruppe wird die Transaktion als Unternehmenszusammenschluss zwischen ADTRAN und ADVA unter
Anwendung der Erwerbsmethode bilanzieren, wobei dann ADTRAN Holdings, Inc (vormals ACORN
HoldCo) der Erwerber ist. Die historischen Jahresabschlisse von ACORN HoldCo als Bietern bzw. nach
Abschluss des geplanten Unternehmenszusammenschlusses der ADTRAN Holdings, Inc. werden die von
ADTRAN sein.

In der am 12. November 2021 veroffentlichten Angebotsunterlage hat die Bieterin den Aktionaren von
ADVA ein Austauschverhaltnis von 0,8244 Angebotsaktien der ACORN HoldCo fir jeweils eine ADVA-
Aktie (im Folgenden auch ,Angebotsgegenleistung“) angeboten. Aufgrund der oben beschriebenen
Strukturierung der Gesamtransaktion haben wir das Austauschverhdltnis beurteilt anhand der
Wertverhaltnisse zwischen der ADVA und der ADTRAN.

Wir haben unsere Beurteilung nach den vom IDW festgelegten Grundsatzen des IDW S 8 vorgenommen.
Danach ist es unsere Aufgabe zu beurteilen, ob die Angebotsgegenleistung finanziell angemessen im
Sinne des IDW S 8 ist. Im Rahmen unserer Plausibilitats- und Konsistenzpriifungen sowie Benchmarking-
Analysen haben wir uns auf den IDW Praxishinweis 2/2017 (,Beurteilung einer Unternehmensplanung bei
Bewertung, Restrukturierungen, Due Diligence und Fairness Opinion (IDW Praxishinweis 2/2017)%)
bezogen.

Diese Stellungnahme erstatten wir als unabhangiger und eigenverantwortlicher Sachverstandiger.

Die Fairness Opinion zur Beurteilung der finanziellen Angemessenheit berlcksichtigt die bis zum
23. November 2021 bekannten Tatsachen und Umstéande dar. Ereignisse oder Informationen, die nach
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dem 23. November 2021 eintreten, sind in dieser Beurteilung der finanziellen Fairness des erwarteten
Tauschangebots von der Bieterin fur die Aktien von ADVA nicht bertcksichtigt.

Wir weisen darauf hin, dass es nicht Gegenstand unserer Tatigkeiten war, die rechtlichen und steuerlichen
Aspekte des freiwilligen offentlichen Ubernahmeangebots im Sinne einer rechtlichen oder steuerlichen
Stellungnahme zu prifen. Die Beurteilung der Angemessenheit beschrankt sich auf die rein finanziellen
Aspekte des angedachten freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots. Wir weisen weiterhin darauf hin,
dass sich die von uns im Rahmen der Erstellung der Fairness Opinion durchgefihrten Untersuchungen in
ihrem Umfang und ihren Zielen wesentlich von einer Jahresabschlusspriifung, einer Due Diligence, einer
gutachtlichen Unternehmensbewertung nach IDW S 1 oder ahnlichen Téatigkeiten unterscheiden.
Demzufolge stellt die Fairness Opinion kein Testat oder andere Form einer Bescheinigung oder
Zusicherung hinsichtlich der Jahresabschlisse oder des Planungssystems bzw. der
Unternehmensplanung dar. Wir Gbernehmen daher keine Verantwortung fur das Eintreten der Planung
bzw. der dieser zugrunde liegenden Pramissen und Annahmen. Die der Fairness Opinion zugrunde liegen-
den Informationen und Unterlagen haben wir auftragsgemaf weder geprift noch pruferisch durchgesehen.

Neben diesem Opinion Letter ist ein Valuation Memorandum Bestandteil unserer Berichterstattung. Im
Valuation Memorandum stellen wir die wesentlichen Ergebnisse unserer Arbeiten detailliert dar.

Unsere Fairness Opinion dient ausschliellich der Information des Vorstands und des Aufsichtsrates von
ADVA im Zusammenhang mit der Erstellung einer Stellungnahme gemaR § 27 WpUG. Sie ersetzt nicht die
eigenstandige Wiirdigung der angebotenen Gegenleistung durch die Organe von ADVA. Diese Fairness
Opinion enthalt keine Empfehlung zur Annahme oder zur Ablehnung des Angebots des Bieters durch die
Aktiondre von ADVA. Ebenso umfasst sie keine Beurteilung, ob die Stellungnahme nach § 27 WpUG
vollstdndig und richtig ist oder ob die Transaktionsbedingungen den rechtlichen Anforderungen
entsprechen.

Unsere Fairness Opinion wird nur im Zusammenhang mit der geplanten Transaktion erstellt und ist
prinzipiell nur fur die ADVA bestimmt.

Freigabe an einzelne Dritte

Eine Weitergabe der Fairness Opinion (Opinion Letter und Valuation Memorandum) darf vorbehaltlich
unserer ausdriicklichen, schriftlichen Zustimmung nur in vollem Wortlaut erfolgen. Eine Weitergabe an
Dritte setzt des Weiteren voraus, dass diese unseren Standard-Auskunftsvertrag (Release Letter) schriftlich
anerkennen. Dritte im Sinne dieser Vereinbarung sind nicht Ihr Abschlussprifer sowie |hre Berater im
Rahmen dieses freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots, soweit diese lhrerseits einer Verpflichtung
zur Verschwiegenheit unterliegen und Sie diese Berater nicht ohne unsere schriftliche Zustimmung von
dieser Verpflichtung entbinden. Sofern Sie uns durch Brief, Email oder Fax auffordern, unseren Bericht
Dritten zur Verfiigung zu stellen, entbinden Sie uns von unserer berufsrechtlichen Verpflichtung zur
Wahrung der Verschwiegenheit gegentber den von lhnen genannten Parteien.
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Weitergabe an einen weiteren Empfiangerkreis

Sofern Sie die Fairness Opinion (Opinion Letter) veroffentlichen bzw. auf diese in einem offentlich
zugéanglichen Dokument Bezug nehmen méchten (bspw. in lhrer Stellungnahme nach § 27 WpUG),
stimmen wir einer solchen Offenlegung unter der Voraussetzung zu, dass Sie hierbei die Vorgaben der Tz.
62 des IDW S 8 beachten und uns von allen Schadensersatzanspriichen Dritter und Kosten freistellen, die
sich aus der Veroffentlichung unserer Fairness Opinion bzw. einer Bezugnahme darauf ergeben.

Unserem Auftrag liegen die als Anlage beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen fir Wirtschaftsprifer
und Wirtschaftsprifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2017 zugrunde.

[ Fnanziele Angemessenneit der angenotenen Gegenieistung

Der Begriff Angemessenheit ist im WpUG nicht definiert. Eine angebotene Gegenleistung pro Anteil ist
sfinanziell angemessen® im Sinne des IDW S 8 (Tz. 6.1, 57) im Zusammenhang mit einer Stellungnahme
nach §27 WpUG, wenn sie innerhalb einer Bandbreite von kapitalwertorientiert ermittelten Werten und zum
Vergleich der herangezogenen Transaktionspreisen des entsprechenden Anteils liegt.

Die finanzielle Angemessenheit ist aus der Sicht der Aktionare von ADVA zu beurteilen. Die Fairness

Opinion trifft keine Aussage darliber, ob ein vorteilhafteres Austauschverhaltnis mit anderen Parteien
erzielbar ware.

/ Beurtelungssticntag

Beurteilungsstichtag der Fairness Opinion ist der Tag der Abgabe der Stellungnahme von Vorstand und
Aufsichtsrat von ADVA nach § 27 WpUG, somit der 23. November 2021.

Mit Abschluss der Beurteilung der finanziellen Angemessenheit am 23. November 2021 haben wir den

Vorstand von ADVA dariiber informiert, dass jegliche Anderungen von Annahmen in unserer Bewertung
zu einer Anderung der Beurteilung der finanziellen Angemessenheit filhren kann.
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3 Aurtragsdurchrunrung und Informationsgrunclagen

Wir haben unsere Arbeiten vom 10. August bis zum 23. November 2021 in unseren Biros durchgefihrt.

Wir haben unsere Arbeiten auf Basis der uns von ADVA zur Verfligung gestellten Informationen sowie
offentlich verfiigbaren Informationen durchgeflhrt. Fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit der zur Verfligung
gestellten Informationen tragt ADVA die alleinige Verantwortung. Wir haben — soweit mdéglich —
sichergestellt, dass die in unserer Berichterstattung dargestellten Informationen mit anderen, uns im Verlauf
unserer Arbeiten zu Verfuigung gestellten Informationen, Gbereinstimmen. Eine eigensténdige Verifizierung
der Richtigkeit und Vollstandigkeit der zu Verfuigung gestellten Informationen und der Verlasslichkeit der
jeweiligen Quellen haben wir jedoch nicht vorgenommen.

Die aktuellen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen sind durch die weltweite Ausbreitung des Covid-19
Virus und die aus den SchutzmaRnahmen gegen den Virus resultierenden wirtschaftlichen Folgen von
hoher Unsicherheit gepragt. Die Folgen fur die Volkswirtschaft, einzelne Branchen und einzelne
Unternehmen sind derzeit nur sehr schwer abzuschatzen und unterscheiden sich in hohem Male in
Abhangigkeit von Land, Branche und Unternehmen. Bei der im Rahmen Fairness Opinion durchgefiihrten
Tatigkeiten sind die Auswirkungen der Covid-19 Krise mit dem Management diskutiert und nach bestem
Wissen und Gewissen berilicksichtigt worden. Den fachlichen Hinweis des Fachausschusses fir
Unternehmensbewertung und Betriebswirtschaft (FAUB) ,Auswirkungen der Ausbreitung des Coronavirus
auf Unternehmensbewertungen® vom 25. Marz 2020 haben wir dabei beachtet. Die Rahmenbedingungen
kdnnen sich derzeit jedoch kurzfristig und erheblich verandern mit moglicherweise positiven oder negativen
Effekten auf ADVA und ADTRAN und die ermittelten Unternehmenswerte. Wir unterliegen keiner
Verpflichtung, unseren Bericht fir neue Sachverhalte und Informationen zu aktualisieren.

Im Rahmen der Auftragsdurchfiihrung haben wir verschiedene Gesprache mit Vorstand und leitenden
Angestellten von ADVA und ADTRAN und mit weiteren benannten Auskunftspersonen gefiihrt. Schwer-
punkte der Gesprache waren die Einschatzungen von ADVA sowie ADTRAN Uber den bisherigen Ge-
schaftsverlauf sowie Uber die kiinftige Entwicklung und die darauf basierende Planungen von ADVA bzw.
ADTRAN. Wir weisen darauf hin, dass die Erstellung der jeweiligen Planungsrechnungen (einschlieRlich
der ihr zugrunde liegenden Faktoren und Annahmen) ausschlielich in der Verantwortung von ADVA und
ADTRAN liegen.

Insbesondere haben wir folgende Analysen durchgeflhrt:
Phase 1: Analyse der relevanten Informationen tGber ADVA sowie Analyse der Transaktionsbedingungen:

e Durchsicht des freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots Entwicklung eines Verstandnisses fir das
Geschaftsmodell von ADVA und ADTRAN
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e Durchsicht der wesentlichen Finanzinformationen (Jahresabschlisse, Unternehmensplanungen sowie
sonstige finanz- und betriebswirtschaftliche Analysen) von ADVA und ADTRAN

e Plausibilitdtsanalyse der Planungsrechnungen sowie Gesprache mit dem Vorstand von ADVA und
ADTRAN Uber die zuklnftig erwartete Entwicklung sowie die Markt- und Wettbewerbssituation

e Analyse von erstellten Planungsszenarien und Entwicklung weiterer Planungsszenarien auf der Basis
eigener Untersuchungen und Feststellungen fir ADVA und ADTRAN

e Analyse des Transaktionsprozesses

Phase 2: Wirdigung der finanziellen Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung anhand folgender
Arbeitsschritte:

e Anwendung kapitalwertorientierter Bewertungsverfahren (Discounted Cashflow-Verfahren)
e Anwendung marktpreisorientierter Bewertungsverfahren (z.B. Bdrsenkursanalysen, Marktmultiplikator-
verfahren auf Basis von Kennzahlen vergleichbarer bérsennotierter Unternehmen oder vergleichbarer

Transaktionen), sofern diese aussagekraftig sind

e Analyse weiterer kapital- oder transaktionsmarktbezogener Informationen, z.B. Zielaktienkurse von
Analysten fir ADVA und ADTRAN

Der Vorstand von ADVA uns gegenUber erklart, dass uns alle fur unsere Tatigkeit erforderlichen Informati-
onen und Unterlagen vollstandig und richtig zur Verfigung gestellt wurden.

4 Maistane fUr die Beurtelung der finanzellen Angemessenne

Zur Bestimmung der Bandbreite von kapitalwertorientiert ermittelten Werten und von zum Vergleich heran-
gezogenen Transaktionspreisen (MaR3stabsfunktion), die der Beurteilung der Angemessenheit zugrunde
liegt, haben wir folgende Verfahren verwendet:

e Kapitalwertorientiertes Bewertungsverfahren
— Ermittlung des Marktwerts des Eigenkapitals von ADVA unter der Pramisse einer stand-alone Be-
wertung auf der Grundlage der vom Management vorgelegten Planungsrechnung sowie Sensitivi-

tatsberechnungen fur den Marktwert des Eigenkapitals von ADVA anhand der Durchflhrung einer
Simulationsanalyse fir wesentliche Kennzahlen der Planungsrechnung
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— Ermittlung des Marktwerts des Eigenkapitals von ADTRAN unter der Pramisse einer stand-alone
Bewertung auf der Grundlage der vom Management vorgelegten Planungsrechnung sowie Sensi-
tivitatsberechnungen fir den Marktwert des Eigenkapitals von ADTRAN anhand der Durchfuhrung
einer Simulationsanalyse fir wesentliche Kennzahlen der Planungsrechnung

e Marktpreisorientiertes Bewertungsverfahren
— Bodrsenkursanalysen von ADVA und ADTRAN
—  Trading-Multiplikatoren fir ADVA und ADTRAN
— Transaktions-Multiplikatoren fiir ADVA und ADTRAN

e Kursziele von Analysten fur ADVA und ADTRAN

Die Gultigkeit der jeweiligen Referenzpreise (Marktpreisorientierte Bewertungsverfahren) hangt vom Grad
der Vergleichbarkeit der gewahlten Referenzunternehmen/Transaktionen und ADVA bzw. ADTRAN ab.

Da ADVA und ADTRAN in Bezug auf mehrere Merkmale ihres Geschéfts einzigartig sind (z.B. operatives
Margenprofil, Vertriebskanale, Produktmix und jeweilige Exposition gegenlber potenziellen Wettbewer-
bern), ist den Ergebnissen aus den kapitalwertorientierten Bewertungsverfahren bereits faktisch ein hohe-
res Gewicht beizumessen. Dies entspricht auch der besonderen Zielsetzung im Falle einer Fairness O-
pinion im Zusammenhang mit Stellungnahmen nach § 27 WpUG (vgl. IDW S 8, Tz. 57).

Die kapitalwertorientierte Bewertungsverfahren fiur ADVA und ADTRAN wurden unter der Pramisse einer
Geschaftsfortflihrung auf Basis des jeweils bestehenden Geschaftsmodells durchgefiihrt. Dieser Ansatz
steht im Einklang mit IDW S 8 (Tz. 41). Diese Vorschrift verknlipft das Kriterium der finanziellen Angemes-
senheit mit der Anforderung, dass der VerauRerer eines Unternehmens seine finanzielle Lage durch die
Durchfuhrung der finanziellen Transaktion im Vergleich zu einer Fortfihrung des Unternehmens nicht ver-
schlechtern darf. Dariiber hinaus sind auch etwaige Synergien oder andere Integrationseffekte der Uber-
nahme seitens des Erwerbers nicht Teil des kapitalwertorientierten Verfahrens fur ADVA. Ferner sollte sich
der Kaufer aus finanzieller Sicht nicht schlechter stellen, als wenn er die Transaktion nicht durchfiihren
wirde. Unsere Analyse wurde daher auf der Grundlage der Geschaftsfortfiihrungen von ADVA und
ADTRAN durchgefiihrt. Mégliche Effekte aus (Dis-)Synergien oder andere Desintegrationseffekte, die sich
im Nachgang der Transaktion ergeben kdnnen, wurden mithin nicht in die Marktwertermittiungen einbezo-
gen.
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0 Kapiawertorentiertes Verfanren

Bewertungsmethode

Wir erachten vor dem Hintergrund der individuellen Geschéaftstatigkeiten von ADVA und ADTRAN das ka-
pitalwertorientierte Verfahren als vorrangige Methode, um die Angebotsgegenleistung zu wiirdigen. Dabei
haben wir den Total Cashflow-Ansatz (WACC-TCF-Ansatz) des Discounted Cashflow Verfahrens ange-
wendet.

Bei Anwendung des WACC-TCF-Ansatzes bestimmt sich der Wert eines Unternehmens unter der Voraus-
setzung ausschlieBlich finanzieller Ziele grundsatzlich durch den Barwert der mit dem Eigentum an dem
Unternehmen verbundenen Nettozufliisse an die Unternehmenseigner (Zukunftserfolgswert). Grundlage
der Wertableitungen waren die uns zur Verfligung gestellten Planungsrechnungen von ADVA und ADTRAN
unter der Pramisse der Geschéftsfortfuhrung. Die Planungsrechnung fir ADVA wurde vom Vorstand von
ADVA im Juli 2021 verabschiedet und enthalt eine Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz sowie eine Kapi-
talflussrechnung. Die Planungsrechnung fir ADTRAN wurde vom Vorstand im Juli 2021 verabschiedet. Sie
umfasst eine Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz sowie eine Kapitalflussrechnung. Wir haben die Pla-
nungsrechnungen nach MaRRgabe des IDW S 8 analysiert und zusatzlich Plausibilitats- und Konsistenzpri-
fungen sowie Benchmarking-Analysen auf Grundlage des IDW-Praxishinweises 2/2017 (,Beurteilung einer
Unternehmensplanung bei Bewertung, Restrukturierungen, Due Diligence und Fairness Opinion®) vorge-
nommen. Des Weiteren haben wir im Rahmen des kapitalwertorientierten Verfahrens Sensitivitdtsanalysen
fur ausgewahlte Parameter durchgefiihrt. Die Variation ausgewahlter Schlisselparameter ermdglicht es,
das dem zukiinftigen Geschéaft zugrunde liegende Betriebsrisiko im Vergleich zu einer Analyse eines ein-
zelnen Bewertungsergebnisses transparenter zu analysieren. Wir sind zu der Einschatzung gekommen,
dass der kapitalwertorientierte Ansatz eine geeignete und sachgerechte Grundlage fiir die Wiirdigung der
angebotenen Gegenleistung aus technischer und methodischer Sicht darstellt.

Im Rahmen des WACC-TCF-Ansatzes wird zunachst der Unternehmensgesamtwert abgeleitet, indem die
zuklnftigen Zahlungsstrome (, Total Cashflows*), die das Unternehmen generieren kann, auf den Bewer-
tungsstichtag diskontiert werden. Diese kiinftigen Total Cashflows sind jene finanziellen Uberschiisse, die
allen Kapitalgebern (Eigen- und Fremdkapitalgebern) des Unternehmens zur Verfiigung stehen. Durch Ab-
zug des Marktwertes des Fremdkapitals (Nettofinanzverbindlichkeiten) ergibt sich der Unternehmenswert
(Marktwert des Eigenkapitals). Die Planung wird in zwei Phasen vorgenommen. Die nahere erste Phase
(Detailplanungsphase) umfasst in beiden Planungsrechnungen das Budget des laufenden Jahres 2021
sowie einen Zeitraum von fliinf Planjahren. In der Detailplanungsphase werden die Planungsparameter
regelmaBig einzeln zur Prognose der finanziellen Uberschiisse herangezogen. Die Planungsjahre der zwei-
ten Phase (sogenannte Fortfiihrungsphase oder Ewige Rente) basieren in der Regel — ausgehend von der
Detailplanungsphase — auf langfristigen Fortschreibungen von Trendentwicklungen. Dabei ist zu untersu-
chen, ob sich die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der zu bewertenden Unternehmen nach der De-
tailplanungsphase im sogenannten Gleichgewichts- oder Beharrungszustand befindet oder ob sich die jahr-
lichen finanziellen Uberschiisse zwar noch verandern, jedoch eine als konstant oder mit konstanter Rate

Seite 8 von 15



ADVA Optical Networking SE

Fairness Opinion zu dem freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebot
in Form eines Tauschangebots der Acorn HoldCo, Inc. fiir die Aktien
der ADVA Optical Networking SE

23. November 2021

wachsend angesetzte GroRe die sich dndernden finanziellen Uberschiisse (finanzmathematisch) ange-
messen reprasentiert.

Zur Ermittlung des Barwerts der finanziellen Uberschiisse wird ein Kapitalisierungszinssatz verwendet, der
die Rendite aus einer zur Investition in das zu bewertende Unternehmen adaquaten Alternativanlage re-
prasentiert sowie laufzeit-, steuer- und risikodquivalent zu den finanziellen Uberschiissen ist. Entsprechend
der angewandten WACC-TCF-Methode erfolgt die Diskontierung mit einem gewogenen durchschnittlichen
Kapitalkostensatz, der ein gewichtetes Mittel aus den Renditeforderungen der Eigen- und Fremdkapitalge-
ber darstellt (WACC-TCF). Die gewichteten Kapitalkosten ergeben sich als arithmetisches Mittel aus Eigen-
und Fremdkapitalkosten, deren Gewichte die jeweiligen Anteile des Eigen- und Fremdkapitals zu Markt-
werten am Unternehmensgesamtwert sind. Bei Anwendung des WACC-TCF-Ansatzes wird die aus den
Zinsaufwendungen resultierende Steuerentlastung bereits durch die Erfassung der zahlungswirksamen
Steuerzahlungen innerhalb der Total Cashflows beriicksichtigt. Aus diesem Grund durfen die Fremdkapi-
talkosten bei der Ableitung des WACC-TCF nicht um die Unternehmenssteuerbelastung bereinigt werden.
In der Ewigen Rente werden die gewichteten Kapitalkosten zusatzlich um den Wachstumsabschlag verrin-
gert.

Sachverhalte, die im Rahmen der kapitalwertorientierten Bewertungsverfahren nicht oder nur unvollstandig
abgebildet werden kénnen, sind grundsatzlich gesondert zu bewerten und dem Wert nach dem DCF-
Verfahren hinzuzufigen. Neben dem nicht betriebsnotwendigen Vermdgen kommen dafir unter anderem
bestimme Finanzaktiva und steuerliche Effekte in Frage. Als nicht betriebsnotwendig gelten solche Vermo-
gensteile, die frei verauRert werden kénnen, ohne dass davon die eigentliche Unternehmensaufgabe be-
rihrt ware. ADVA verflgt Uber kein wesentliches nicht betriebsnotwendiges Vermogen. Fiir ADTRAN ha-
ben wir im Rahmen unserer Tatigkeiten einen Sonderwert fir ein im Eigentum der ADTRAN stehendes,
aber teilweise nicht genutztes Verwaltungsgebaude ermittelt.

Auf der Grundlage der Benchmarking-Analysen gemaf IDW-Praxishinweis 2/2017 haben wir ausgewahite
Schllsselparameter der Planung identifiziert, die wir in einer Sensitivitdtsanalyse weiter bericksichtigt ha-
ben. Mit Hilfe einer Simulation wurden die ausgewahlten Parameter innerhalb einer definierten Bandbreite

variiert und aus den jeweiligen diskontierten Cashflow-Ergebnissen eine Bandbreite kapitalwertorientierter
Bewertungsergebnisse von ADVA und ADTRAN abgeleitet.

6 Markipreisorentierte Vertanren

Als marktpreisorientierte Verfahren haben wir
e die Analyse der Bdrsenkursentwicklung sowie der Kursziele von Analysten fir ADVA und ADTRAN,
e das Multiplikator-Verfahren auf Basis von Kennzahlen vergleichbarer bdrsennotierter Unternehmen

(sogenannte Trading-Multiplikatoren) und
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e das Multiplikator-Verfahren auf Basis von Kennzahlen vergleichbarer Unternehmensanteile (soge-
nannte Transaktions-Multiplikatoren)

herangezogen.
Analyse der Bérsenkursentwicklung

Bdrsenkurse sind zur Beurteilung der finanziellen Angemessenheit von Transaktionspreisen grundsatzlich
heranzuziehen (IDW S 8, Tz. 26). Die Analyse von Bdrsenkursen eines Transaktionsobjekts ermdglicht
den Vergleich der Transaktionspreise mit den Erwartungen des Kapitalmarkts. Der Bérsenkurs eines Un-
ternehmens kann jedoch nur eingeschrankt aussagekraftig sein. Insbesondere kann er von méglichen Son-
derfaktoren (z. B. von der Marktgangigkeit, -enge oder moglichen Kursmanipulationen) beeinflusst sein.
Daher kann es angebracht sein, Durchschnittskurse zu ermitteln.

Im Fall von éffentlichen Ubernahme- und Erwerbsangeboten hat die Bieterin den Aktionéren der Zielgesell-
schaft eine angemessene und den nach § 31 WpUG i. V. m. §§ 3 ff. WpUGAngebV festzulegenden Min-
destwert nicht unterschreitende Gegenleistung anzubieten. Der Mindestwert entspricht im Fall der Aktien-
zulassung an einer inlandischen Borse grundsatzlich dem umsatzgewichteten durchschnittlichen Borsen-
kurs wahrend der letzten drei Monate vor der Ankindigung des Erwerbsangebots bzw. der Mitteilung tber
den Erwerb der Kontrolle (§ 5 Abs. 1 und Abs. 3 WpUGANngebV i. V. m. §§ 10 Abs. 1 S. 1 bzw. 35 Abs. 1
S. 1 WpUG). Demzufolge ist der Bérsenkurs ein VergleichsmaRstab zur Beurteilung der finanziellen Ange-
messenheit der Transaktionspreise. In analoger Vorgehensweise haben wir den sich nach den vorstehen-
den Vorschriften ergebenden Mindestwert fir die ADVA dem korrespondierenden Bérsenkurs der ADTRAN
gegenubergestellt.

Gemal} der von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmigten Angebotsunter-
lage der Bieterin vom 12. November 2021 hat die BaFin eine Untergrenze auf Basis eines volumengewich-
teten Drei-Monats-Durchschnittskurses als Austauschverhaltnis vor dem 29. August 2021 von 0,6761
HoldCo Angebotsaktien je eine ADVA Aktie ermittelt.

Aufgrund der méglichen Beeinflussung des Borsenkurses durch die angebotene Gegenleistung haben wir
den Borsenkurs fiir verschiedene Zeitraume, jeweils vor und nach Ankiindigung der Transaktion durch die
Bieterin, analysiert. Dabei wurden die Regelungen der WpUGAnNgebV beachtet.

Sonderfaktoren, die Einfluss auf den Kursverlauf haben kénnen, wurden in der Analyse berlicksichtigt.

Zur Analyse des Borsenkursentwicklung haben wir volumengewichtete Durchschnittskurse der vergange-
nen Ein-, Drei-, Sechs-, Zwélf- und 36-Monate der ADV sowie ADTRAN analysiert.

Trading-Multiplikatoren

Bei Anwendung von auf Kennzahlen vergleichbarer bérsennotierter Unternehmen (Trading-Multiplikatoren)
aufbauenden Preisfindungsverfahren ergibt sich der vergleichbare Transaktionspreis als Produkt einer als
reprasentativ und nachhaltig zu erachtende ErgebnisgroRe des Transaktionsobjektes (Umsatz, EBITDA
und EBIT) mit dem Ergebnismultiplikator von Vergleichsunternehmen. Der Multiplikator leitet sich aus dem
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Verhaltnis von Marktpreis bzw. Unternehmensgesamtwert zu Ergebnisgrof3e der Vergleichsunternehmen
ab.

Als Vergleichsunternehmen fiir die Markt-Multiplikatoren wurden dieselben Peer Group-Unternehmen her-
angezogen, die bei der Ermittlung des Betafaktors im Rahmen des kapitalwertorientierten Bewertungsver-
fahrens verwendet wurden. Hierbei wurden auch solche Peer Group-Unternehmen berucksichtigt, die im
Rahmen der Ermittlung des Betafaktors aufgrund fehlender statistischer Signifikanz nicht bertcksichtigt
wurden.

Als maRgebliche Ergebnisgrofie wurde jeweils das operative Ergebnis von ADVA und ADTRAN nach Ab-
schreibungen und Amortisationen, EBIT (= earnings before interest and taxes) herangezogen. Auf Basis
der vorstehenden Ergebnisgroflen von ADVA und ADTRAN ergibt sich der jeweilige Unternehmensge-
samtwert. Der jeweilige Marktwert des Eigenkapitals wird schlieR3lich jeweils durch Subtraktion aller ver-
zinslicher Schulden und Minderheitsbeteiligungen sowie jeweils durch Addition von flissigen Mitteln sowie
anderen verzinslichen Vermdgenswerten abgeleitet. Sonderwerte haben wir analog zur Discounted Cash
Flow-Methode bertcksichtigt.

Die Aussagekraft auf der Grundlage von Kennzahlen vergleichbarer bérsennotierter Unternehmen abge-
leiteter Vergleichswerte ist grundsatzlich eingeschrankt, selbst wenn Unternehmen derselben Branche o-
der Unternehmen, die in eng verwandten Branchen tatig sind, verglichen werden. Dies ist auf unterschied-
liche Produktportfolien und Geschaftsfelder, Unterschiede in der GréRe, der unterschiedlichen Geschafts-
politik sowie weiterer Einflisse, die den Geschaftswert beeinflussen, zurtickzufiihren.

Auf der Grundlage unserer Analyse halten wir im vorliegenden Fall die Relevanz der Analyse der Ver-
gleichsunternehmen aufgrund der heterogenen Struktur der Geschéaftsbereiche von Unternehmen der Peer
Group fur eingeschrankt. Aufgrund der eingeschrankten Vergleichbarkeit haben wir die Trading-Multiplika-
toren nicht als primaren Vergleichsmafistab zur Wiirdigung der finanziellen Angemessenheit der angebo-
tenen Gegenleistung herangezogen.

Transaktions-Multiplikatoren

Bei Anwendung der auf Kennzahlen vergleichbarer, zeitnah gehandelter Unternehmen oder Unterneh-
mensanteile (Transaktions-Multiplikatoren) basierten Preisfindungsverfahren ergibt sich der vergleichbare
Transaktionspreis als Produkt einer als reprasentativ und nachhaltig zu erachtenden ErgebnisgroRe der
Gesellschaft (z.B. EBITDA, EBIT) mit dem aus vergleichbaren Transaktionen ermittelten Multiplikator auf
Basis des Verhaltnisses der jeweiligen Kaufpreise bzw. Unternehmensgesamtwerte zu verschiedenen Er-
folgskennzahlen.

In Abhangigkeit von der mafligebenden ErgebnisgréRe ergibt sich durch Anwendung des Multiplikators eine
Schatzung fir den Unternehmensgesamtwert bzw. den Marktwert des Eigenkapitals. Als maRgebliche Er-
gebnisgrofie wurde fir ADVA und ADTRAN jeweils das EBIT herangezogen, um die beiden Unterneh-
mensgesamtwerte zu bestimmen. Der jeweilige Marktwert des Eigenkapitals ergibt sich durch Abzug der
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Nettofinanzverbindlichkeiten (Net Debt) vom Unternehmensgesamtwert. Sonderwerte haben wir analog zur
Discounted Cash Flow-Methode bericksichtigt.

Zum Zweck der Analyse ausgewahlter Transaktionen haben wir Transaktionen in derselben bzw. einer
ahnlichen Branche aus dem Zeitraum 2016 bis 2021 recherchiert.

Die Aussagekraft, die sich auf Grundlage von Kennzahlen zeitnaher Transaktionen von Unternehmen oder
Unternehmensanteilen ergibt, ist grundsatzlich eingeschrankt, da sich im Preis héchst subjektive Erwar-
tungen, Vorstellungen und Ziele des Kaufers niedergeschlagen haben kénnen. Von besonderer Bedeutung
sind dabei zudem die Uberlappungen im Produktportfolio sowie die spezifischen Synergiepotenziale im
Rahmen der einzelnen Transaktionen.

Aufgrund der eingeschrankten Vergleichbarkeit und des geringen Datenumfangs haben wir die Transakti-

ons-Multiplikatoren nicht als primaren Vergleichsmafstab zur Wirdigung der finanziellen Angemessenheit
der angebotenen Gegenleistung herangezogen.

/- Analyse weiterer kapital- und transaktionsmarkibezogener informationen

Als erganzende Informationen haben wir die Kursziele, die von Finanzanalysten in Bezug auf den Borsen-
kurs der Aktien von ADVA und ADTRAN zwischen 28. Mai 2021 und 30. August 2021 veroffentlicht wurden,
analysiert.

6 /usammentassende stelungnanme

Auf Grundlage der von uns unter Beachtung des IDW S 8 durchgefuhrten Tatigkeiten sind wir der Ansicht,
dass die angebotene Gegenleistung in Hohe von 0,8244 ACORN HoldCo Aktien fur je eine ADVA Aktie
aus Sicht der Aktionare der ADVA finanziell angemessen im Sinne des IDW S 8 ist.

Mit freundlichen GriiflRen

ppa.
Dr. Michael Kramer Raiko Hentze
Partner Senior Manager
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Anlage
Allgemeine Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften in der Fas-
sung vom 1. Januar 2017
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Allgemeine Auftragsbedingungen

fiir

Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften
vom 1. Januar 2017

1. Geltungshbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fiir VVertrdge zwischen Wirtschaftspriifern
oder Wirtschaftspriifungsgesellschaften (im Nachstehenden zusammenfas-
send Wirtschaftspriifer* genannt) und ihren Auftraggebern iiber Priifungen,
Steuerberatung, Beratungen in wirtschaftlichen Angelegenheiten und sonsti-
ge Auftrdge, soweit nicht etwas anderes ausdriicklich schriftlich vereinbart
oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Dritte kénnen nur dann Anspriiche aus dem Vertrag zwischen Wirt-
schaftspriifer und Auftraggeber herleiten, wenn dies ausdriicklich vereinbart
ist oder sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinblick auf
solche Anspriiche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegeniiber.

2. Umfang und Ausfilhrung des Auftrags

(1) Gegenstand des Aufirags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein bestimm-
ter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsétzen ordnungs-
maRkiger Berufsausiibung ausgefiihrt. Der Wirtschaftspriifer tibernimmt im
Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben der Geschaftsfiih-
rung. Der Wirtschaftspriifer ist fiir die Nutzung oder Umsetzung der Ergebnis-
se seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt,
sich zur Durchfiihrung des Auftrags sachversténdiger Personen zu bedienen.

(2) Die Berticksichtigung ausléndischen Rechts bedarf — aulter bei betriebs-
wirtschaftlichen Priifungen — der ausdriicklichen schriftlichen Vereinbarung.

(3) Andert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschlieRenden
beruflichen AuRerung, so ist der Wirtschaftspriifer nicht verpflichtet, den
Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen
hinzuweisen.

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftspriifer alle fiir
die Ausfiihrung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weiteren Informa-
tionen rechtzeitig iibermittelt werden und ihm von allen \VVorgéngen und
Umsténden Kenntnis gegeben wird, die fiir die Ausfithrung des Auftrags von
Bedeutung sein kénnen. Dies gilt auch fiir die Unterlagen und weiteren
Informationen, Vorgéange und Umsténde, die erst wéhrend der Tétigkeit des
Wirtschaftspriifers bekannt werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschafts-
priifer geeignete Auskunftspersonen benennen.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftspriifers hat der Auftraggeber die Vollstén-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen sowie der
gegebenen Auskiinfte und Erklarungen in einer vom Wirtschaftspriifer formu-
lierten schriftlichen Erklarung zu bestétigen.

4, Sicherung der Unabhéngigkeit

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhéngigkeit der
Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers gefahrdet. Dies gilt fiir die Dauer des
Auftragsverhiltnisses insbesondere fiir Angebote auf Anstellung oder Uber-
nahme von Organfunktionen und fiir Angebote, Auftrdge auf eigene Rech-
nung zu tbernehmen.

(2) Sollte die Durchfiihrung des Auftrags die Unabhangigkeit des Wirtschafts-
priifers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netawerkunter-
nehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf die die Unab-
hangigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden wie auf den
Wirtschaftspriifer, in anderen Auftragsverhéltnissen beeintrachtigen, ist der
Wiirtschaftspriifer zur auRerordentlichen Kiindigung des Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und mindliche Auskiinfte

Soweit der Wirtschaftspriifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags schriftlich darzustellen hat, ist alleine diese schriftliche Darstellung
maBkgebend. Entwiirfe schriftlicher Darstellungen sind unverbindlich. Sofern
nicht anders vereinbart, sind miindliche Erkldrungen und Auskiinfte des
Wiirtschaftspriifers nur dann verbindlich, wenn sie schriftlich bestétigt werden.
Erkldrungen und Auskiinfte des Wirtschaftspriifers auerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlich.

Lizensiert fur/Licensed to: KPMG AG | 5218980

6. Weitergabe einer beruflichen AuBerung des Wirtschaftspriifers

(1) Die Weitergabe beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers (Arbeits-
ergebnisse oder Ausziige von Arbeitsergebnissen — sei es im Entwurf oder in
der Endfassung) oder die Information liber das Tatigwerden des Wirtschafts-
priifers firr den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustim-
mung des Wirtschaftspriifers, es sei denn, der Auftraggeber ist zur Weiter-
gabe oder Information aufgrund eines Gesetzes oder einer behérdlichen
Anordnung verpflichtet.

(2) Die Verwendung beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers und die
Information Uber das Tatigwerden des Wirtschaftsprifers fiir den Auftragge-
ber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzuléssig.

7. Mingelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfiillung
durch den Wirtschaftspriifer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw. unbe-
rechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unméglichkeit der Nacherfiil-
lung kann er die Vergiitung mindern oder vom Vertrag zuriicktreten; ist der
Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Auftraggeber
wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zuriicktreten, wenn die erbrach-
te Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung, Unzumutbarkeit oder

Unméglichkeit der Nacherfiillung fiir ihn ohne Interesse ist. Soweit dartiber
hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt Nr. 9.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Mangeln muss vom Auftraggeber
unverziiglich in Textform geltend gemacht werden. Anspriiche nach Abs. 1,
die nicht auf einer vorséatzlichen Handlung beruhen, verjahren nach Ablauf
eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjahrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Mangel, die in einer beruflichen AuRerung (Bericht, Gutachten und
dgl.) des Wirtschaftspriifers enthalten sind, kénnen jederzeit vom Wirt-
schaftspriifer auch Dritten gegeniiber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers enthaltene
Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die Aukerung auch Dritten
gegeniber zuriickzunehmen. In den vorgenannten Féllen ist der Auftragge-

ber vom Wirtschaftspriifer tunlichst vorher zu héren.

8. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wintschaftsprifer ist nach MaRgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1 HGB,
§ 43 WPQ, § 203 StGB) verpflichtet, tiber Tatsachen und Umsténde, die ihm
bei seiner Berufstatigkeit anvertraut oder bekannt werden, Stillschweigen zu
bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepflicht
entbindet.

(2) Der Wintschaftspriifer wird bei der Verarbeitung von personenbezogenen
Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Datenschutz
beachten.

9. Haftung

(1) Fiir gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftspriifers, inshe-
sondere Priifungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen Haf-

tungsbeschrankungen, insbesondere die Haftungsbeschrankung des § 323
Abs. 2 HGB.

(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschriankung Anwendung finclet
noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschrankung besteht, ist die Haftung

des Wirtschaftspriifers fiir Schadensersatzanspriiche jeder Art, mit Ausnah-

me von Schéden aus der Verletzung von Leben, Kérper und Gesundheit,
sowie von Schéden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach § 1

ProdHaftG begriinden, bei einem fahrldssig verursachten einzelnen Scha-
densfall gemaR § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrénkt.

(3) Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhaltnis mit dem Auf
traggeber stehen dem Wirtschaftspriifer auch gegeniiber Dritten zu.

(4) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftspriifer
bestehenden Vertragsverhiltnis Anspriiche aus einer fahrlassigen Pflichtver-

letzung des Wirtschaftspriifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Hichstbetrag
firr die betreffenden Anspriiche aller Anspruchsteller insgesamt.

50261
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(5) Ein einzelner Schadensfall im Sinne von Abs. 2 ist auch beziiglich eines
aus mehreren Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens
gegeben. Der einzelne Schadensfall umfasst samtliche Folgen einer Pflicht-
verletzung ohne Riicksicht darauf, ob Schéden in einem oder in mehreren
aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf
gleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als
einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mitei-
nander in rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In
diesem Fall kann der Wirtschaftspriifer nur bis zur Héhe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Fiinffache der Min-
destversicherungssumme gilt nicht bei gesetzlich vorgeschriebenen Pflicht-
priifungen.

(6) Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der schriflichen Ablehnung der Ersatzleistung Klage erhoben
wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nicht
fiir Schadensersatzanspriiche, die auf vorsidtzliches Verhalten zuriickzufiih-
ren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kérper oder
Gesundheit sowie bei Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach §
1 ProdHaftG begriinden. Das Recht, die Einrede der Verjahrung geltend zu
machen, bleibt unberiihrt.

(1) Andert der Auftraggeber nachtraglich den durch den Wirtschaftspriifer
gepriiften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschluss oder
Lagebericht, darf er diesen Bestitigungsvermerk nicht weiterverwenden.

Hat der Wirtschaftspriifer einen Bestédtigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein
Hinweis auf die durch den Wirtschaftspriifer durchgefiihrte Priifung im Lage-
bericht oder an anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schrift-
licher Einwilligung des Wirtschaftspriifers und mit dem von ihm genehmigten
Wortlaut zuléssig.

(2) Widerruft der Wirtschaftspriifer den Bestétigungsvermerk, so darf der
Bestétigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf \Verlangen des
Wirtschaftspriifers den Widerruf bekanntzugeben.

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf fiinf Berichtsausfertigungen. Weitere
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

(1) Der Wirschaftspriifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerli-
chen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstén-
dig zugrunde zu legen; dies gilt auch fiir Buchfiihrungsauftrédge. Er hat jedoch
den Auftraggeber aufvon ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftspriifer hierzu
ausdriicklich den Auftrag tibernommen hat. In diesem Fall hat der Auftragge-
ber dem Wirtschaftspriifer alle fiir die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass
dem Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfiigung
steht.

(3) Mangels einer anderweitigen schriftlichen Vereinbarung umfasst die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tétigkei-
ten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererkldrungen fiir die Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermdgensteuererkla-
rungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden Jahres-
abschliisse und sonstiger fiir die Besteuerung erforderlicher Aufstellungen
und Nachweise

b) Nachpriifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern

¢) Verhandlungen mit den Finanzbehd&rden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erklarungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebspriifungen und Auswertung der Ergebnisse von
Betriebspriifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern

€) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftspriifer beriicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche verbffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.

(4) Erhélt der Wirtschaftspriifer fiir die laufende Steuerberatung ein Pau-
schalhonorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die
unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Tatigkeiten gesondert zu honorie-
ren.

(5) Sofern der Wirtschaftspriifer auch Steuerberater ist und die Steuerbera-
tervergiitungsverordnung fiir die Bemessung der Vergiitung anzuwenden ist,
kann eine hdhere oder niedrigere als die gesetzliche Vergiitung in Textform
vereinbart werden.

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kérper-
schaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermégensteuer sowie
aller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben
erfolgt auf Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch fiir

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf
dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsteuer, Grunderwerbsteuer,

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der Fi-
nanz- und der VVerwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

c) die beratende und gutachtliche Téatigkeit im Zusammenhang mit Um-
wandlungen, Kapitalerhthung und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, BetriebsverauBerung, Liquidation und
dergleichen und

d) die Unterstiitzung bei der Erfiillung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserkldarung als
zusitzliche Tatigkeit (ibernommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung
etwaiger besonderer buchméRiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergiinstigungen wahrge-
nommen worden sind. Eine Gewdahr fur die vollstandige Erfassung der Unter-
lagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht lbernommen.

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftspriifer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunikation
per E-Mail nicht wiinscht oder besondere Sicherheitsanforderungen stellt, wie
etwa die Verschliisselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den Wirt-
schaftspriifer entsprechend in Textform informieren.

(1) Der Wirntschaftspriifer hat neben seiner Gebtihren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zusatzlich
berechnet. Er kann angemessene Vorschiisse auf Vergitung und Auslagen-
ersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Anspriiche abhangig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftspriifers auf Vergiitung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskréftig festgestellten Forderungen zulédssig.

Der Wirtschaftspriifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbeile-
gungsgesetzes teilzunehmen.

Fiir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden An-
spriiche gilt nur deutsches Recht.
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