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Somit lasst sich festhalten, dass im Rahmen von Unternehmensbewertungen die Risikoprimie
ausgehend von einer auf Grundlage tiblicher langfristiger historischer Parameter bestimmten
Grofle nach oben anzupassen wire. Da Risikopramien nur iiber lange Zeitranme hinreichend
sicher bestimmt werden konnen, so wie diese auch der Empfehlung des IDW zur Hohe der
Marktrisikopramie zugrunde liegen, ist eine Anpassung der langfristig durchschnittlichen Risi-
kopréamie nicht objektiviert moglich.

In Ermangelung objektivierter Methoden zur Bestimmung kurzfristig gestiegener Risikopré-
mien haben wir zur Bestimmung methodenkonformer Kapitalkosten unsere Analysen auf nach-
vollziehbare Verfahren und beobachtbare Kapitalmarktdaten gestiitzt. Diese basieren auf Daten
zum Basiszins und Renditen von deutschen Bundesanleihen.

Praktische I.6sung:

Die Analyse der Entwicklung der Rendite von deutschen Bundesanleihen sowie der zeitgleich
bestehenden Inflation tiber einen langen Zeitraum liefert Aussagen iiber von Investoren mittel-
und langfristig historisch geforderte Realverzinsungen. Selbst unter Berticksichtigung einer in
jungerer Zeit riickldufigen Realverzinsungsanforderung und unter der Annahme nachhaltig
stabiler Renditeerwartungen der Anteilseigner liefert diese Betrachtung stellvertretend objekti-
vierbare Anhaltspunkte fiir eine krisenbedingt angemessene Anpassung der Risikopramie. Wird
als unverzerrter Schitzer fiir den Basiszinssatz die langfristige durchschnittliche Renditeerwar-
tung der Anteilseigner in Form der Realverzinsung von 2,0 % bis 2,5 % p.a. sowie erginzend
die derzeitige Inflationserwartung fiir Deutschland von ca. 2,0 % p.a. herangezogen, ermittelt
sich ein Wert von 4,0 % bis 4,5 % p.a. Dies dokumentiert zum auf der Grundlage der aktuellen
Zinsstrukturdaten bestimmten Basiszins eine Diskrepanz in einer Bandbreite von rund 1,25 %
bis 1,75 %-Punkten.
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These 2: Nachhaltige reduzierte (Real-)Renditeerwartungen der Investoren

Ausgangspunkt dieser These ist die Annahme, dass der Umstand des niedrigen Zinsniveaus von
deutschen Bundesanleihen verbunden mit einer dauerhaft fortgesetzten expansiven Geldpolitik
es Investoren ermdglicht, sich giinstiger zu refinanzieren, dass sie diesen Vorteil auch im Sinne
einer reduzierten Renditeerwartung in ihr Investitionsverhalten einflieflen lassen und dass diese
Situation auch mittel- und langfristig Bestand hat. Fiir Zwecke der Unternehmensbewertung
konnte demnach von verminderten Kapitalkosten auszugehen sein.

Bei (angenommener) nachhaltiger Reduzierung der allgemeinen Renditeerwartungen der Inves-
toren wire in Verbindung mit einer Ausweitung der Geldmenge zu erwarten, dass hieraus eine
Erhéhung von Investitionen und eine Verscharfung des Wettbewerbs resultiert, mit der Konse-
quenz von mittel- bis langfristig verminderten Kapitalrenditen der Unternehmen, d. h. eine Be-
eintrachtigung der Ertragskraft der Unternehmen. Grundsitzlich ist davon anszugehen, dass auf
funktionierenden Mirkten die erzielbaren Unternehmensrenditen sich der Grenzrenditeerwar-
tung der Investoren annéhern, da Uberrenditen infolge von Arbitrageprozessen nachhaltig nicht
erzielbar sind. Die zu erwartenden sinkenden Kapitalrenditen der Unternehmen miissen sich
dann entsprechend in der Ertragserwartung der Unternehmensplanung, zumindest jedoch in der
Ableitung des nachhaltigen Ergebnisses bei der Unternehmensbewertung widerspiegeln.

Die Planung der VTAG basiert auf der aktuellen Markteinschitzung des Managements vom
November 2011. Eine verminderte Erwartung in Bezug auf die Entwicklung der Unternehmens-
rendite ist nicht erkennbar. Daraus wird deutlich, dass die These mittel- und langfristig sinken-
der Unternehmensrenditen zumindest nicht mit den Planannahmen der VTAG kompatibel ist.
Die bei Vertreten dieser These erforderliche Anpassung der erwarteten Renditen in der Pla-
nungsrechnung stellt im vorliegenden Fall unseres Erachtens keine sachgerechte Alternative
zum von uns entwickelten — der These 1 folgenden — Losungsansatz dar.



1. Galtungsberelch

(1) Die Aufiragsbedingungen gelten fiir die Vertrdge zwischen Wirtschalls-
pritffern oder Wirtschaftspriifungsgeselischaften (im nachstehenden zusam-
menfassend Wirtschaftspriifer” genannt) und ihren Auftraggebern (iber Prii-
fungen, Beratungen und sonstige Auftrage, soweit nicht etwas anderes aus-
driicklich schriftiich vereinbart oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

{2) Werden im Einzelfall ausnahmsweise vertragliche Beziehungen auch
zwischen dem Wirtschaftspritfer und anderen Personen als dem Auftraggeber
begriindet, so gelten auch gegeniiber solchen Dritten die Bestimmungen der
nachstehenden Nr. 9.

2. Umfang und Ausfihrung des Aufirages

(1) Gegenstand des Auftrages ist die vereinbarte Leistung, nicht ein be-
stimmter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsétzen ord-
nungsméfiger Berufsausibung ausgeflihrt. Der Wirschaftsprilfer ist be-
rechligt, sich zur Durchfiinrung des Auftrages sachverstandiger Personen zu
bedienen.

(2) Die Beriicksichtigung ausléndischen Rechts bedarf - auBer bei betriebs-
wirtschaftlichen Priiffungen — der ausdriicklichen schriftlichen Vereinbarung.

(3) Der Auftrag erstreckt sich, soweit er nicht darauf gerichtet ist, nicht auf die
Priifung der Frage, ob die Vorschriften des Steuerrechts oder Sondervor-
schriften, wie z.B. die Vorschriften des Preis-, Wettbewerbsbeschrankungs-
und Bewirtschaftungsrechts beachtet sind; das gleiche gilt fir die Feststellung,
ob Subventionen, Zulagen oder sonstige Vergiinstigungen in Anspruch
genommen werden kénnen. Die Ausfiihrung eines Auftrages umfaltt nur dann
Priifungshandlungen, die gezielt auf die Aufdeckung von Buchféischungen
und sonstigen UnregelmaBigkeiten gerichtet sind, wenn sich bei der Durch-
flihrung von Prifungen dazu ein AnlaR ergibt oder dies ausdriicklich schriftlich
vereinbart ist.

4) Andert sich die Rechtslage nach Abgabe der abschlielenden beruflichen
AuRerung, sa ist der Wirtschaftspriifer nicht verpflichtet, den Aultraggeber auf
Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen hinzuweisen.

3. Auikldrungspilicit des Aufiraggehers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dal} dem Wirtschaftspriifer auch
ohne dessen besondere Aufforderung alle fiir die Ausiihrung des Auftrages
notwendigen Unterlagen rechizeilig vorgelegt werden und ihm von allen Vor-
géngen und Umstinden Kenntnis gegeben wird, die fir die Ausfiihrung des
Auftrages von Bedeutung sein konnen. Dies gilt auch fiir die Unterlagen,
Vorgange und Umsténde, die erst wahrend der Tétigkeit des Wirtschafts-
priifers bekannt werden.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftspriifers hat der Auftraggeber die Volistén-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der gegebenen Auskiinfte und Erkla-
rungen in einer vom Wirischaftsprifer formulierten schriftlichen Erkldrung zu
bestatigen.

4. Sicherung der Unabhingigkeit

Der Auftraggeber steht dalfir ein, daB alles unterlassen wird, was die Unab-
hangigkeit der Mitarbeiler des Wirtschaftspriifers gefdhrden kénnte. Dies gilt
inshesondere fiir Angebote auf Anstellung und flr Angebote, Auftrage auf
eigene Rechnung zu iibernehmen.

5. Barichterstaliung und miindichs Auskiniia

Hat der Wirtschaftsprifer die Ergebnisse seiner Tatigkeit schuiftich darzu-
stellen, so ist nur die schriftliche Darstellung maligebend. Bei Prifungsauf-
trdgen wird der Bericht, soweit nichts anderes vereinbart ist, schriftlich
erstattet. Mundliche Eridarungen und Auskiinfte von Mitarbeitern des Wirt-
schaflsprifers auBlerhalb des erleilten Auftrages sind stets unverbindlich,

6. Schutz des geistigen Eigentums des Wintechaftapriifers

Der Auftraggeber steht dafir ein, daf die im Rahmen des Auftrages vom Wirt-
schaftspriifer gefertigten Gutachten, Organisationspléne, Entwlirfe, Zeich-
nungen, Aufstellungen und Berechnungen, insbesonders Massen- und Kos-
tenberechnungen, nur fiir seine eigenen Zwecke venvendet werden,

AuBerung dus Wirtschalispriifers

7. Weltergabs siner baruflichen

(1) Die Weitergabe beruflicher AuBerungen des Wirtschaftspriifers (Berichte,
Gutachten und dgl.) an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustimmung des
Wirtschaftspriifers, soweit sich nicht bereits aus dem Auftragsinhalt die Ein-
willigung zur Weitergabe an einen bestimmten Dritten ergibt,

Gegenilber einem Dritten haftet der Wirtschaftspriifer (im Rahmen von Nr. 9)
nur, wenn die Voraussetzungen des Salzes 1 gegeben sind.

(2) Die Verwendung beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers zu
Werbezwecken ist unzulissig; ein Verstol berechtigt den Wirtschaftsprifer
zur fristlosen Kindigung alier noch nicht durchgefiihrten Auftrége des Auf-
traggebers.

I

3, Mingsibs

gssiliging

(1) Bei etwaigen Mingeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherflilung
durch den Wirtschaftspritfer. Nur bei Fehlschlagen der Nacherflitlung kann er
auch Herabsetzung der Vergiitung oder Riickgangigmachung des Vertrages
verlangen; ist der Auftrag von einem Kaufmann im Rahmen seines Handels-
gewerbes, einer juristischen Person des 6ffentlichen Rechts oder von einem
offentlich-rechilichen Sondervermégen erteilt worden, so kann der Auftrag-
geber die Rickgangigmachung des Vertrages nur verlangen, wenn die
erbrachte Leistung wegen Fehlschlagens der Nacherfiillung fiir ihn ohne
Interesse ist. Soweit darlber hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt
Nr. 8.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Mangeln muf vom Auftraggeber unver-
zliglich schriftlich geltend gemacht werden. Anspriiche nach Abs. 1, die nicht
auf einer vorsatzlichen Handlung beruhen, verjahren nach Ablauf eines Jahres
ab dem gesetzlichen Verjihrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Méngel, die in einer berufiichen Aulerung (Bericht, Gutachten und
dgl.) des Wirlschaftspriifers enthalten sind, kéinnen jederzeit vom Wirt-
schaftspriifer auch Dritten gegeniiber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
gesignet sind, in der beruflichen AuBerung des Wirtschaftspriifers enthaltene
Ergebnisse in Frage zu stellen, berechtigen diesen, die AuRerung auch Dritten
gegeniiber zuriickzunehmen, In den vorgenannten Fallen ist der Auftraggeber
vomn Wirtschaftsprifer tunfichst vorher zu héren.

9. Haftung

(1) Fiir gesetziich vorgeschriebene Priifungen gilt die Haftungsbeschrénkung
des § 323 Abs. 2 HGB.

(2) Haftung bei Fahrldssigkeit, Einzelner Schadensfall

Falls weder Abs. 1 eingreift nach eine Regelung im Einzelfall besteht, ist die
Haftung des Wirtschaftspriifers fiir Schadensersatzanspriiche jeder Art, mit
Ausnahme von Schiaden aus der Veretzung von Leben, Karper und
Gesundhelt, bei einem fahr#ssig verursachten sinzelnen Schadensfall gem.
§ 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrénkt; dies gilt auch dann, wenn
eine Haftung gegeniiber einer anderen Person als dem Aufiraggeber begrlin-
det sein sollte, Ein einzelner Schadensfall ist auch bezliglich eines aus
mehreren Pilichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens gegeben.
Der einzelne Schadensfall umfatt sdmtliche Folgen einer Pflichiverletzung
ohne Riicksicht darauf, ob Schaden in einem oder in mehreren aufein-
anderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher
oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als ein-
heitliche Pfiichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mit-
einander in rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In
diesem Fall kann der Winschaftspriifer nur bis zur Hhe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Funffache der Min-
destversicherungssumme gilt'nicht bei gesetzlich vorgeschrisbenen Pflicht-
prifungen.

{3} AusschluBfristen

Ein Schadensersatzanspruch kann nur innerhalb einer Ausschlul’frist von
einem Jahr geltend gemacht werden, nachdem der Anspruchsberechtigte
von dem Schaden und von dem anspruchsbegriindenden Ereignis Kenntnis
erangt hat, spitestens aber innerhalb von 5 Jahren nach dem anspruchs-
begriindenden Ereignis. Der Anspruch erlischt, wenn nicht innerhalb einer
Frist von sechs Monaten seit der schriftlichen Ablehnung der Ersatzleistung
Klage erhoben wird und der Aufiraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde.

Das Recht, die Einrede der Verjahrung geltend zu machen, bleibt unberiihrt.
Die Sétze 1 bis 3 gelten auch bel gesetziich vorgeschriebenen Priifungen mit
gesetzlicher Haftungsbeschrénkung.
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0. Ergénzends Bestimmungen {iir Prifungsat

e

(1) Eine nachtrigliche Anderung oder Kirzung des durch den Wirtschafts-
priifer gepriiften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschius-
ses oder Lageberichts bedarf, auch wenn eine Verdffentlichung nicht statt-
findet, der schrifilichen Einwilligung des Wirtschaftsprilfers. Hat der Wirt-
schaftspriifer einen Bestitigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein Hinweis auf
die durch den Wirtschaftspriifer durchgefiihrte Priifung im Lagebericht oder
an anderer fir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schriftlicher Ein-
willigung des Wirischaftspriifers und mit dem von ihm genehmigten Wortlaut
zuldssig.

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

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf fanf Berichisausfertigungen. Weitere
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestelil.

11, Ergiinzends Bestimmungen fiiy Hilfeleistung in Steusrsachsy

peid

(1) Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuer-
lichen Einzelfragen als auch im Falle der Daverberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstandig
zugrunde zu legen; dies gilt auch fir Buchfihrungsauftrdge. Er hat jedoch den
Auftraggeber auf von ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen,

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfaBt nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, daft der Wirschaftspriifer hierzu
ausdriicklich den Auftrag Ubernommen hat. In diesem Falle hat der Auf-
traggeber dem Wirtschaftspriifer alle fir die Wahrung von Fristen wesent-
lichen Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen,
daft dem Wirtschaftsprifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfligung
steht.

(3) Mangels einer anderweitigen schriftlichen Vereinbarung umfafit die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tatigkeiten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererikidrungen fir die Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermdgensteuer-
erkldrungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden
Jahresabschliisse und sonstiger, fur die Besteuerung erforderlicher
Aufstellungen und Nachweise

b

<

Nachpriifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten
Steuem

c) Verhandlungen mit den Finanzbehorden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erkldrungen und Bescheiden

d

=

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

e

-

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

Der Wirtschaftspriifer berlicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche verdffentlichte Rechtsprechung und Verwaitungsauffassung.

(4) Erhalt der Wirtschaftsprilfer filr die laufende Steuerberatung ein Pauschai-
honorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die unter
Abs. 3 d) und e) genannten Tatigkeiten gesondert zu honorieren.

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

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

b

=

die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der
Finanz- und der Verwallungsgerichisbarkeit sowie in Steuerstrafsachen
und

c) die beratende und gutachtliche Tétigkeit im Zusammenhang mit
Umwandlung, Verschmelzung, Kapitalerhéhung und -herabsetzung,
Sanierung, Eintritt und Ausscheiden esines Gesellschafters, Betriebs-
verduferung, Liquidation und dergleichen.

(6) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserldarung als
zusétzliche Tatigkeit libernommen wird, gehdrt dazu nicht die Uberpriifung
elwaiger besonderer buchméBiger Vorausselzungen sowie die Frage, ob alle
in Befracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Verglnstigungen wahr-
genommen worden sind. Eine Gewahr fiir die vollstindige Erfassung der
Unterlagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzuges wird nicht {ber-
nommen,

12, Schweigapilicht gageniiber Diittan, Datenschulz

(1) Der Wirtschaftsprifer ist nach MaRgabe der Gesetze verpflichlet, iber alle
Tatsachen, die thm im Zusammenhang mit seiner Tatigkeit fir den Auf-
traggeber bekannt werden, Stillschweigen zu bewahren, gleichviel, ob es sich
dabei um den Auftraggeber selbst oder dessen Geschiftsverbindungen
handelt, es sei denn, daf der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepflicht ent-
bindet.

(2) Der Wirtschaftspriifer darf Berichte, Gutachten und sonstige schriftliche
AuBlerungen (iber die Ergebnisse seiner Tatigkeit Dritten nur mit Einwilligung
des Auftraggebers aushandigen,

(3) Der Wirtschafisprifer ist befugt, ihm anvertraute personenbezogene
Daten im Rahmen der Zweckbestimmung des Auftraggebers zu verarbeiten
oder durch Dritte verarbeiten zu lassen.

13. Anpahmeverzug und unteriassense Mitwirkung des Aufiraggsabers

Kommt der Auftraggeber mit der Annahme der vom Wirtschaftspriifer ange-
botenen Leistung in Verzug oder unterlaft der Auftraggeber eine ihm nach
Nr. 3 oder sonstwie obliegende Mitwirkung, so ist der Wirtschaftspriffer zur
fristlosen Kiindigung des Vertrages berechtigt. Unber(ihrt bleibt der Anspruch
des Wirtschafispriifers auf Ersatz der ihm durch den Verzug oder die unter-
lassene Mitwirkung des Auftraggebers entstandenen Mehraufwendungen
sowie des verursachten Schadens, und zwar auch dann, wenn der Wir-
schaftspriifer von dem Kiindigungsrecht keinen Gebrauch macht.

1, Merglitung

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

(2) Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Wirtschaftspriffers auf Ver-
glitung und Auslagenersatz ist nur mit unbestrittenen oder rechtskréftig fest-
gesteiiten Forderungen zuldssig.

14, Aufbewahrung und Herausgabe von Unterlagen

(1) Der Wirtschaftspriifer bewahrt die im Zusammenhang mit der Eredigung
eines Auftrages ihm ibergebenen und von ihm selbst angefertigten Unterfagen
sowie den (iber den Auftrag gefiihrten Schriftwechsel zehn Jahre auf.

(2) Nach Befriedigung seiner Anspriiche aus dem Auftrag hat der Wirtschafts-
pridfer auf Verlangen des Auftraggebers alle Unterlagen herauszugeben, die
er aus Anlall seiner Titigkeit fir den Auftrag von diesem oder fiir diesen
erhalten hat. Dies gilt jedoch nicht fir den Schriftwechsel zwischen dem Wirt-
schaftsprifer und seinem Auftraggeber und fiir die Schriftsticke, die dieser
bereits in Urschrift oder Abschrift besitzt. Der Wirtschaftspriffer kann von
Unterlagen, die er an den Auftraggeber zurlickgibt, Abschriften oder Foto-
kopien anfertigen und zuriickbehalten.

18, Anyuwendemies Reoht

Fiir den Auftrag, seine Durchfilhrung und die sich hieraus ergebenden
Anspriiche gilt nur deutsches Recht.

ra






Anlage 3:
Schreiben der VictorianFibre Holding GmbH an den Vorstand der Versatel AG vom

14. Dezember 2011 (konkretisiertes Verlangen nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG)
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VictorianFibre Holding GmbH

Niederkasseler Lohweg 181-183
40547 Diisseldorf

Yorab per Fax: +49 211 52283 555
An den

Vorstand der

Versatel AG

Niederkasseler Lohweg 181-183
40547 Diisseldorf

Diisseldorf, 14. Dezember 2011

Konkretisiertes Verlangen nach § 327a
Abs. 1 AKtG

Sehr geehrte Herren,

die VictorianFibre Holding GmbH hélt ge-
méB der als Anlage 1 beigefiigten Depot-
bestitigung der HSBC Trinkaus & Burkhardt
AG 43.514.810 auf den Namen lautende
Stiickaktien der Versatel AG. Das Grundka-
pital der Versatel AG betrigt
EUR 44.000.000,00 und ist eingeteilt in
44.000.000 auf den Namen lautende Sttickak-
tien. Die VictorianFibre Holding GmbH hilt
damit gemil §§ 327a Abs.2, 16 Abs, 2
AktG Aktien der Versatel AG in Hohe von
rund 98,90% des Grundkapitals. Die
VictorianFibre Holding GmbH ist damit
Hauptaktiondrin der Versatel AG im Sinne
des § 327a Abs. 1 AktG.

Specified Request pursuant to
scction 327a para. 1 of the German Stock
Corporation Act (Aktiengeset; — AktG)

Dear Sirs,

According to the securities account confir-
mation from HSBC Trinkaus & Burkhardt
AG attached as Annex 1, VictorianFibre
Holding GmbH holds 43,514,810 no-par
value registered shares in Versatel AG. The
share capital of Versatel AG amounts to
EUR 44,000,000.00 and is divided into
44,000,000 no-par value registered shares.
Thus, pursuant to sections 327a para. 2, 16
para. 2 AktG VictorianFibre Holding GmbH
holds shares in Vgrsatel corresponding to
approximately 98.90 % of the share capital.
VictorianFibre Holding GmbH is therefore
the principal shareholder in Versatel AG
within the meaning of section 327a para, 1
AktG.

Sitz der Gesellschaft: Diisseldorf; Amtsgericht Diisseldorf HRB 65327
Geschéiftsfithrer: Peer Knauer, Martin Preuss



Die VictorianFibre Holding GmbH hat be-
reits am 2. August 2011 an Sie das Verlangen
gerichtet, die notwendigen Mafinahmen zu
ergreifen, damit die Hauptversammlung der
Versatel AG tiber die Ubertragung der Akti-
en der Minderheitsaktiondre der Gesellschaft
auf die VictorianFibre Holding GmbH gegen
Gewithrung einer angemessenen Barabfin-
dung beschlieBen kann,

In Bestitigung und Konkretisierung des
Verlangens vom 2. August 2011 richtet die
VictorianFibre Holding GmbH hiermit das
Verlangen nach § 327a Abs. 1 AktG an Sie,
den Tagesordnungspunkt

,Beschlussfassung iiber die Ubertragung der
Aktien der iibrigen Aktiondre der Versatel
AG auf die VictorianFibre Holding GmbH
(Hauptaktion#rin) gegen Gewdhrung einer
angemessenen Barabfindung gemél §§ 327a
ff. AktG“

auf die Tagesordnung einer aulerordentli-
chen Hauptversammlung der Versatel AG zu
setzen, die fiir den 9. Februar 2012 terminiert
ist.

Die VictorianFibre Holding GmbH hat mitt-
lerweile die Hoéhe der Barabfindung auf
EUR 6,84 je auf den Namen lautender Stiick-
aktien der Versatel AG mit einem rechneri-
schen anteiligen Betrag am Grundkapital von
EUR 1,00 festgelegt.

VictorianFibre Holding GmbH already di-
rected a request to you pursuant to sec-
tion 327a para. 1 AktG on 2 August 2011 to
take the necessary measures so that the Gen-
eral Meeting of Versatel AG can resolve on
the transfer of the shares of the minority
shareholders of Versatel AG to Victorian-
Fibre Holding GmbH in exchange for grant-
ing an adequate cash compensation.

As confirmation and specification of the re-
quest dated 2 August 2011, VictorianFibre
Holding GmbH is hereby requesting you
pursuant to section 327a para. 1 AktG to in-
clude the item

“Resolution on the transfer of shares of the
other shareholders of Versatel AG to
VictorianFibre Holding GmbH (the principal
shareholder) in return for adequate cash
compensation pursuant to sections 327a et
seq. AktG”

on the agenda of the Extraordinary General
Meeting of Versatel AG to be held on
9 February 2012,

VictorianFibre Holding GmbH has in the
meantime determined the cash compensation
at EUR 6.84 per no-par value registered
share in Versatel ASG representing a propor-
tionate amount of the share capital of
EUR 1.00.



Eine Erkldrung der HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG, durch die dieses Kreditinstitut
gemif § 327b Abs. 3 AktG die Gewtdhrleis-
tung fir die Erflllung der Verpflichtung der
VictorianFibre Holding GmbH tibernimmt,
den Minderheitsaktionsiren nach Eintragung
des Ubertragungsbeschlusses in das Handels-
register unverziiglich die festgelegte Barab-
findung fiir die tibergegangenen Aktien zu
zahlen, ist diesem Schreiben als Anlage 2
beigefligt.

Die deutsche Fassung dieses konkretisierten

Verlangens geht vor.

Mit freundlichen Griifien

KPW [/ﬁ/\ h—o

Peer Knauer
(Geschiftsfithrer / Managing Director)

Please find attached as Annex 2 hereto a
declaration of guarantee of HSBC Trinkaus
& Burkhardt AG, under which this credit in-
stitution, pursuant to section 327b para. 3
AKtG, assumes the guarantee for the per-
formance of the obligation of VictorianFibre
Holding GmbH to pay the minority share-
holders the fixed cash compensation for the
transferred shares without undue delay after
registration of the resolution on the transfer
in the commercial register.

The German version of this specific request
shall prevail.

Yours sincerely

Martin Pi:euss
(Geschiftsfiihrer / Managing Director)

62614282_1.DOC



HSBC

VictorianFibre Holding GmbH
Niederkasseler Lohweg 181 -183
D-40547 Diisseldorf

Diisseldorf, 14. Dezember 2011

Depot Nummer 700/5499/008

Sehr geehrte Damen und Herren,

hiermit bestétigen wir lhnen, dass wir per 14. Dezember 2011 (9:30 Uhr) in dem oben
genannten auf den Namen der VictorianFibre Holding GmbH, Diisseldorf, lautenden De-
pot

Stiick 43.514.810 Namensaktien der Versatel AG, [SIN DEQOOAOM2ZK?2 verwahren.

Mit freundlichen Griiflen

.

e

AR T
M!}{‘lﬁﬁ{ﬂﬁv%y{fv
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG Aktiengesellschaft Mitglieder des Vorstands:
Postfach 10 11 08, 40002 Disseldort Sitz Diisseldorf, Handelsregister Andreas Schmitz {Sprecher], Paul Hagen, Dr. Qlaf Huth,
Kénigsallee 21/23, 40212 Disseldort Amtagericht Disseldorf HRB 54447 Manfred Krause, Carola Grafin v. Schmettow
Telefon: +48 211 8100 UmsatzsteueriD-Mr.: DE 121 310 4382 Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Telefax: +49 211 910616 S.W.LET.: TUBDDEDD, BLZ 30030880 Dr. Sieghardt Rometsch



VictorianFibre Holding GmbH
Niederkasseler Lohweg 181 - 183
-40547 Disseldorf

Disseldorf, 14. Dezember 2011

zur Ubermittlung an den
Vorstand der Versatel AG, Berlin

Gewihrleistungserklarung fir die Barabfindungsverpilichtung des Hauptaktionérs
gemal § 327b Abs. 3 AktG

Die VictorianFibre Holding GmbH, Disseldorf ("VICTORIANFIBRE"), hat uns mitgeteilt, dass
ihr 43.514.810 der insgesamt 44.000.000 auf den Namen lautende Stickaklien der Versatel
AG, Berlin ("VERSATEL"), unmittelhar gehoren. Dies enispricht rund 98,90 % des Grundka-
pitals der VERSATEL. Da sich nach Angaben der VICTORIANFIBRE Aktien in Héhe von
mehr als 95 % des Grundkapitals der VERSATEL unmittelbar in der Hand der VICTORIAN-
FIBRE befinden, ist VICTORIAN=IBRE Hauptaktion&rin der VERSATEL im Sinne von § 327a
Abs. 1 Satz 1 AktG.

Fir den 9. Februar 2012 soll eine auflerordentliche Hauptversammlung der VERSATEL ein-
berufen werden, die Uber die Ubertragung der Aktien der Ubrigen Aktionare der VERSATEL
(die "Minderheitsakiiondre") auf die VICTORIANFIBRE gegen Gewadhrung einer von der
VICTORIANFIBRE zu zahlenden angemessenen Barabfindung in Hohe von Euro 6,84 je
Stuckaktie der VERSATEL beschlieflen soll.

Gemal § 327b Abs. 3 AktG hat die VICTORIANFIBRE als Hauptaktiondrin dem Vorstand
der VERSATEL vor Einberufung der Hauptversammiung die Erklarung eines im Geltungsbe-
reich des Aktiengesetzes zum Gaschaftsbetrieb befugten Kreditinstituts zu Gbermitteln, durch
die das Kreditinstitut die Gewahrleistung flr die ErfOllung der Verpflichtung der VICTORIAN-
FIBRE Ubernimmt, den Minderheitsaktionaren unverzlglich die festgelegte Barabfindung fur
die Gibergegangenen Aktien zu zahlen, nachdem der Ubertragungsbeschluss im Handelsre-
gister der VERSATEL eingetragen worden ist.

Mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister der VERSA (‘El
gehen kraft Gesetzes alle Aktien der Minderheitsaktionare der VERSATEL auf die VICTOR
ANFIBRE als Hauptaktionarin Gber (§ 327e Abs. 3 Saiz 1 AktG) und die Minder heatbdkt;onau
re erhalten im Gegenzug den Anspruch gegen die VICT FOP!ANHBRL auf unverzugliche
Zahlung der festgelegten Barabfindung.

HEBC Trinkaus & Burkhardt AG

7steuaril-Mr

2118100 ) { S B
T: TUBDDEDD. Bl

uIAfa +49 211 810816




Dies vorausgeschickt, Ubernehmen wir, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf, einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Disseldorf unter HRB 54447, als ein im Gel-
tungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschaftshetrieb befugtes Kreditinstitut, hiermit unwi-
derruflich die Gewahrleistung gem. § 327b Abs. 3 AkiG fur die Erfullung der Verpflichtung
der VICTORIANFIBRE als Hauptaktionarin der VERSATEL, den Minderheitsaktionaren der
VERSATEL unverziglich die festgelegte Barabfindung in Hohe von Euro 6,84 je auf die VIC-
TORIANFIBRE tibergegangener Stickaktie der VERSATEL zu zahlen, nachdem der in der
hevorstehenden Hauptversammiung der VERSATEL zur Beschlussfassung vorgesehene
Ubertragungsbeschiuss im Handelsregister der VERSATEL eingetragen worden ist. Wir
Ubernehmen dartiber hinaus die Gewahrleistung fur die Erfillung der Verpflichtung der VIC-
TORIANFIBRE, den Minderheitsaktionaren Zinsen gemaf § 327b Abs. 2 AKIG auf die fest-
gelegte Barabfindung i.H.v. jahrich 5 Prozentpunkten Uber dem jeweiligen Basiszingsatz
gem. § 247 BGB zu zahlen.

Diese Gewdhrleistung wird als selbstindiges Garantieversprechen abgegeben und stellt ei-
nen echten Vertrag zu Gunsten Dritter dar, aus dem den Minderheitsaktionéren der VERSA-
TEL gegenilber der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG ein unmittetbarer und unaufhebbarer
Zahlungsanspruch zusteht. Im Verhéltnis zu jedem Minderheitsaktionér sind Einwendungen
und Einreden aus unserem Verhaltnis zur VICTORIANFIBRE ausgeschlossen.

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG

prd. JUAER

Uta Neunkirchen Bernd \/\/ieden;”ui;h




URNr. 2240 f4r 2011 Br

Ich, Dr. Florian Braunfels, Notar mit dem Amtssitz zu Diussel-
dorf, beglaubige die Unterschrift

- vor mir vollzogen von
Frau Uta Neunkirchen,
geboren am 15.23.1968,
geschdftansassig Kdnigsallee 21/23, 40212 Dusseldorf,
personlich bekannt,

vor mir vollzogen wvon

Herrn Bernd Wiedenuth,

geboren am 24.39.1970, )
geschaftansassig Konigsallee 21/23, 40212 Disseldorf,
persdnlich bekannt,

Ich bescheinige:

- Frau Uta Neunkirvrchen als Prokuristin und Herr Bernd
Wiedemuth als Prokurist sind berechtigt, die HSBC Trinkhaus
& Burxkhaxdt AG mit Sitz in Disseidorf gemeinsam zu
vertretern.

%‘Diese Bescheinigung erteile ich aulgrund heutiger Einsicht in
ldas Handelsregister des Amtsgerichts Disseldorf HRE 54447,
13,

den Dezember 2011

Dr.. aunfels, Notar




Anlage 4:
Gewiihrleistungserklirung der

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG gemif} § 327b Abs. 3 AktG

62599462_3.DOC



HSBC

VictorianFibre Holding GmbH
Niederkasseler Lohweg 181 - 183
D-40547 Disseldorf

Dusseldorf, 14. Dezember 2011

zur Ubermittlung an den
Vorstand der Versatel AG, Berlin

Gewihrleistungserklidrung fiir die Barabfindungsverpflichtung des Hauptaktionérs
geman § 327b Abs. 3 AktG

Die VictorianFibre Holding GmbH, Dusseldorf ("VICTORIANFIBRE"), hat uns mitgeteilt, dass
ihr 43.514.810 der insgesamt 44.000.000 auf den Namen lautende Stlckaktien der Versatel
AG, Berlin ("VERSATEL"), unmittelbar gehdren. Dies entspricht rund 98,90 % des Grundka-
pitals der VERSATEL. Da sich nach Angaben der VICTORIANFIBRE Aktien in Hohe von
mehr als 95 % des Grundkapitals der VERSATEL unmittelbar in der Hand der VICTORIAN-
FIBRE befinden, ist VICTORIANFIBRE Hauptaktionarin der VERSATEL im Sinne von § 327a
Abs. 1 Satz 1 AktG.

Fur den 9. Februar 2012 soll eine auBerordentliche Hauptversammlung der VERSATEL ein-
berufen werden, die Uber die Ubertragung der Aktien der Obrigen Aktionare der VERSATEL
(die "Minderheitsaktionire") auf die VICTORIANFIBRE gegen Gewéhrung einer von der
VICTORIANFIBRE zu zahlenden angemessenen Barabfindung in Hohe von Euro 6,84 je
Stiickaktie der VERSATEL beschliellen soll.

Gemal § 327b Abs. 3 AktG hat die VICTORIANFIBRE als Hauptaktionérin dem Vorstand
der VERSATEL vor Einberufung der Hauptversammiung die Erkidrung eines im Geltungsbe-
reich des Aktiengesetzes zum Geschéaftsbetrieb befugten Kreditinstituts zu Ubermitteln, durch
die das Kreditinstitut die Gewahrleistung fur die Erflllung der Verpflichtung der VICTORIAN-
FIBRE Ubernimmt, den Minderheitsaktionaren unverziglich die festgelegte Barabfindung fir
die Ubergegangenen Aktien zu zahlen, nachdem der Ubertragungsbeschluss im Handelsre-
gister der VERSATEL eingetragen worden ist.

Mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsregister der VERSATEL
gehen kraft Gesetzes alle Aktien der Minderheitsaktionare der VERSATEL auf die VICTORI-
ANFIBRE als Hauptaktionarin tber (§ 327e Abs. 3 Satz 1 AktG) und die Minderheitsaktiona-
re erhalten im Gegenzug den Anspruch gegen die VICTORIANFIBRE auf unverzugliche
Zahlung der festgelegten Barabfindung. ‘

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG Aktiengesellschaft Mitglieder des Vorstands:

Postfach 101108, 40002 Disseldorf Sitz Ddsseldorf, Handelsregister Andreas Schmitz {Sprecher), Paul Hagen, Dr. Olal uth,
Konigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf Amtsgericht Diisseldorf HRB 54447 Manfred Krause, Carola Gréfin v. Schmettow

Telefor: +49 211 9100 Umsatzsteuer-ID-Nr.: DE 121310 482 Vorsitzender des Aufsichtsrats:

Telefax: +49 211 910616 SWILET.: TUBDDEDD, BLZ 30030880 Dr. Sieghardt Rometsch




HSBC

Dies vorausgeschickt, Ubernehmen wir, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Dusseldorf, einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Diisseldorf unter HRB 54447, als ein im Gel-
tungsbereich des Aktiengesetzes zum Geschéftsbetrieb befugtes Kreditinstitut, hiermit unwi-
derruflich die Gewahrleistung gem. § 327b Abs. 3 AkiG fur die Erfullung der Verpflichtung
der VICTORIANFIBRE als Hauptaktionarin der VERSATEL, den Minderheitsaktionaren der
VERSATEL unverziglich die festgelegte Barabfindung in Héhe von Euro 6,84 je auf die VIC-
TORIANFIBRE ilbergegangener Stickaktie der VERSATEL zu zahlen, nachdem der in der
bevorstehenden Hauptversammiung der VERSATEL zur Beschlussfassung vorgesehene
Ubertragungsbeschluss im Handelsregister der VERSATEL eingetragen worden ist. Wir
Ubernehmen dartiber hinaus die Gewahrleistung fur die Erfillung der Verpflichtung der VIC-
TORIANFIBRE, den Minderheitsaktiondren Zinsen gemaf § 327b Abs. 2 AKtG auf die fest-
gelegte Barabfindung i.H.v. jahrlich 5 Prozentpunkten Uber dem jeweiligen Basiszinssatz
gem. § 247 BGB zu zahlen.

Diese Gewabhrleistung wird als selbstandiges Garantieversprechen abgegeben und stelit ei-
nen echten Vertrag zu Gunsten Dritter dar, aus dem den Minderheitsaktiondren der VERSA-
TEL gegentiber der HSBC Trinkaus & Burkhardt AG ein unmittelbarer und unaufhebbarer
Zahlungsanspruch zusteht. Im Verhaltnis zu jedem Minderheitsaktiondr sind Einwendungen
und Einreden aus unserem Verhaltnis zur VICTORIANFIBRE ausgeschlossen.

HSBC Trinkaus & Burkhardt AG

f 3

ppa. A ppa.

Utka Neunkirchen Bernd Wiedemuth.

2]




URNr. 2240 fiur 2011 Br

Ich, Dr. Florian Braunfels, Notar mit dem Amtssitz zu Diissel-
dorf, beglaubige die Unterschrift

vor mir vollzogen von

Frau Uta Neunkirchen,

geboren am 15.03.1969,

geschaftansdssig Konigsallee 21/23, 40212 Disseldorf,
persénlich bekannt,

- vor mir vollzogen von
Herrn Bernd Wiedemuth,
geboren am 24.09.1970, .
geschiaftansissig Kénigsallee 21/23, 40212 Diisseldorf,
persdnlich bekannt.

Ich bescheinige:

- Frau Uta Neunkirchen als Prokuristin und Herr Bernd
Wiedemuth als Prokurist sind berechtigt, die HSBC Trinkhaus
& Burkhardt AG mit Sitz in Disseldorf gemeinsam zu
vertreten.

\
'% Diese Bescheinigung erteile ich aufgrund heutiger Einsicht in
%das Handelsregister des Amtsgerichts Dlisseldorf HRB 54447.

11
Clisseldorf, den 13. Dezember 2011

;¥8ch BE

|
Dr.//Braunfels, Notar






