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EINLEITUNG

Die WCM Beteiligungs- und Grundbesitz-Aktiengesellschaft mit Sitz in
Frankfurt am Main (Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 55695) — nachstehend
"WCM AG" oder "Organtragerin' genannt — halt 94,9 % der Geschaftsanteile
an der River Frankfurt Immobilien GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main (Amtsge-
richt Frankfurt am Main, HRB 100882) — nachstehend "River Frankfurt" oder
"Organgesellschaft" genannt. Die restlichen Geschaftsanteile von 5,1 % wer-

den von der River Beteiligungs GmbH gehalten.

Die WCM AG und die River Frankfurt haben am 16. Marz 2015 einen Beherr-
schungs- und Gewinnabfihrungsvertrag (nachstehend auch ""Vertrag" genannt)
abgeschlossen, in dem sich die River Frankfurt zur Abfihrung ihres gesamten
Gewinns an die WCM AG verpflichtet. Die WCM AG wiederum verpflichtet sich da-
rin gegentber der River Frankfurt zur Verlustibernahme. Die Befugnis der WCM
AG Weisungen gegeniber der River Frankfurt zu erteilen, sieht der Beherr-

schungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag ebenfalls vor.

Der Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag bedarf zu seiner Wirksamkeit
der Zustimmung der Hauptversammlung der WCM AG und der Gesellschafterver-
sammlung der River Frankfurt. Die ordentliche Hauptversammlung der WCM AG
wird am 10. Juni 2015 um ihre Zustimmung gebeten werden. Die Gesellschafter-
versammlung hat bereits am 16. Marz 2015 ihre Zustimmung erteilt. Der Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag wird mit der Eintragung seines Beste-

hens in das Handelsregister des Sitzes der River Frankfurt wirksam.

Zur Unterrichtung der Aktionare der WCM AG und der Gesellschafter der River
Frankfurt sowie zur Vorbereitung ihrer Beschlussfassung erstatten der Vorstand
der WCM AG und die Geschaftsfihrung der River Frankfurt nach § 293a AktG den
folgenden gemeinsamen Bericht Uber den Abschluss des Beherrschungs- und

Gewinnabfuhrungsvertrags.
VERTRAGSPARTNER DES VERTRAGS
WCM AG

(a) Uberblick

Die WCM AG ist eine borsennotierte Aktiengesellschaft mit Sitz in Frankfurt
am Main und ist eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frank-

furt am Main unter HRB 55695.



(b)
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Geschaftsjahr, Unternehmensgegenstand
Das Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

Gegenstand des Unternehmens sind der Erwerb und die Verwaltung von in-
und auslandischen Beteiligungen an Immobilien und Immobiliengesell-
schaften, einschlie3lich der Entwicklung, Vermietung und Verpachtung der
Immobilien, im eigenen Namen und fur eigene Rechnung. Die Gesellschaft
kann den Unternehmensgegenstand Uber Tochtergesellschaften verwirkli-

chen.

Die Gesellschaft ist im Ubrigen befugt, alle Geschafte vorzunehmen, die
geeignet erscheinen, den Gesellschaftszweck unmittelbar oder mittelbar zu
fordern. Sie darf insbesondere auch Unternehmen im gleichen oder ande-
rem Geschaftszweck grinden sowie Zweigniederlassungen im In- und Aus-

land errichten.
Organe der WCM AG
Dem Vorstand gehoért derzeit Herr Stavros Efremidis an.

Dem Aufsichtsrat gehoren derzeit Herr Rainer Laufs (Vorsitzender des Auf-
sichtsrats), Herr Bernd Gunther, Herr Karl Ehlerding, Herr Thomas Hechtfi-

scher, Herr Christoph Kroschke und Herr Arthur Ronny Wiener an.

2.2 River Frankfurt

@

(b)

Uberblick

Die River Frankfurt ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung, einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter
HRB 100882 und hat ihren Sitz in Frankfurt am Main. Das Stammkapital
betragt EUR 25.000,00. Die WCM AG halt 94,1 % der Geschaftsanteile und
die River Beteiligungs GmbH 5,1 % der Geschaftsanteile an der River

Frankfurt.

Geschaftsjahr, Unternehmensgegenstand

Das Geschaftsjahr lauft vom 1. April eines Jahres bis zum 31. Marz des

Folgejahres.
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Gegenstand des Unternehmens ist Erwerb, Halten, Verwalten und Verau-
Berung von Immobilien im eigenen Namen und auf eigene Rechnung — ins-

besondere in Frankfurt am Main.

Die Gesellschaft ist zu allen Rechtsgeschéaften und sonstigen Handlungen
berechtigt, die ihr zur Erreichung des Gesellschaftszwecks notwendig oder

niutzlich erscheinen.

(c) Organe der River Frankfurt

Der Geschaftsfuhrer der River Frankfurt ist Herr Stavros Efremidis.

Die River Frankfurt hat keinen Aufsichtsrat.

ZWECK UND WIRTSCHAFTLICHE BEDEUTUNG DES BEHERRSCHUNGS-
UND GEWINNABFUHRUNGSVERTRAGS

Vertiefung des bereits bestehenden Konzernverhaltnisses

Die River Frankfurt ist Teil des WCM Konzerns. Der Beherrschungs- und Gewinn-
abfuhrungsvertrag soll die finanzielle, wirtschaftliche und organisatorische Ein-
gliederung der River Frankfurt in den WCM Konzern nachvollziehen, die effiziente
Koordinierung der operativen Entscheidungen beider Unternehmen erleichtern

und so die Integration der River Frankfurt in den WCM Konzern fordern.

Die Beherrschungskomponente gewahrleistet die einheitliche Leitung der River
Frankfurt durch die WCM AG, um deren Integration im WCM Konzern zu gewéahr-
leisten. Gegenuber den Weisungsrechten, die gegeniber einer im Mehrheitsbe-
sitz stehenden Tochtergesellschaft mit beschrénkter Haftung ohne einen Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag, also nur aufgrund der Weisungsrechte
der Gesellschafterversammlung bestehen, stellt der Beherrschungs- und Gewinn-
abfuhrungsvertrag eine Verstarkung gerade im Hinblick auf moégliche nachteilige

Weisungen dar, die im Konzerninteresse angezeigt sein kdnnen.

Steuerliche Grunde fur den Abschluss des Beherrschungs- und Gewinn-

abfuhrungsvertrags

Aufgrund des Abschlusses des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags
besteht die Moglichkeit, eine korperschaft- und gewerbesteuerliche Organschaft

zwischen der WCM AG und der River Frankfurt zu begrinden.



3.3

Aufgrund dieses Organverhaltnisses werden Gewinne und Verluste der River
Frankfurt als Organgesellschaft unmittelbar der WCM AG als Organtragerin steu-
erlich zugerechnet. Somit kénnen auf Konzernebene positive und negative Er-
gebnisse steuerlich verrechnet werden. Dies kann je nach steuerlicher Ergebnis-
situation der beteiligten Unternehmen zu steuerlichen Vorteilen fihren. Ohne
diesen Vertrag ist eine derartige steuerliche Ergebnisverrechnung nicht maglich.
Gewinne der Organgesellschaft kdnnten allenfalls im Wege einer Gewinnaus-
schittung an die Organtragerin ausgeschittet werden. In diesem Fall unterlagen
nach derzeitigem Steuerrecht 5 % der Gewinnausschittung bei der Organtrage-

rin der Kérperschaft- und Gewerbesteuer.
Auswirkungen auf die Vertragsparteien

Der Abschluss hat keine wirtschaftlichen oder operativen Auswirkungen auf die
Vertragsparteien. Mit dem Abschluss des Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrags sind keine Veranderungen der Beteiligungsquoten an den ver-
tragsschlielenden Gesellschaften verbunden. Der Beherrschungs- und Gewinnab-

fuhrungsvertrag kann nicht vor Ablauf von funf Jahren gekiindigt werden.
ALTERNATIVEN ZUM VERTRAG

Eine wirtschaftlich vernunftige Alternative zum Abschluss des Beherrschungs-
und Gewinnabfluhrungsvertrags zwischen der WCM AG und der River Frankfurt,
mit der die oben beschriebene konzernstrategische Zielsetzung gleichermafien

oder besser verwirklicht werden kdnnte, besteht nicht.

In Bezug auf die steuerliche Zielsetzung gilt, dass durch den Abschluss eines an-
deren Unternehmensvertrags im Sinne der 88 291, 293 AktG keine zusammen-
gefasste Besteuerung der WCM AG und der River Frankfurt erreicht werden

konnte.

Eine in den Rechtsfolgen wesentlich weiter gehende Verschmelzung der River
Frankfurt oder ein Ubergang des Geschaftsbetriebs der River Frankfurt auf die
WCM AG kommt als Alternative ebenfalls nicht in Betracht, da die River Frankfurt

als rechtlich selbststandige Einheit erhalten bleiben soll.

Die im Aktiengesetz in 88 319 ff. vorgesehene Konzernintegration im Wege der
Eingliederung ist im vorliegenden Fall deshalb nicht mdglich, weil nur eine Ge-
sellschaft in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft in eine andere Aktiengesell-

schaft eingegliedert werden kann.
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ERLAUTERUNG DES BEHERRSCHUNGS- UND GEWINNABFUHRUNGSVER-
TRAGS

Mit der Beherrschungsabrede unterstellt die River Frankfurt die Leitung ihrer Ge-
sellschaft der WCM AG. Ferner verpflichtet sich die River Frankfurt, ihren Gewinn
an die WCM AG abzufuhren, wahrend die WCM AG verpflichtet wird, Verluste der
River Frankfurt zu Ubernehmen. Es handelt sich um einen Unternehmensvertrag
im Sinne von § 291 Abs. 1 AktG. Der vorliegende Beherrschungs- und Gewinnab-
flhrungsvertrag ist ein Ublicher Organschaftsvertrag, wie er in der Wirtschafts-
praxis innerhalb eines Konzernverbundes haufig anzutreffen ist und dessen Re-

gelungen durch gesetzliche Bestimmungen weitgehend vorgegeben sind.
Auf den Inhalt der einzelnen Bestimmungen wird nachfolgend eingegangen.
Leitung (8 1 des Vertrags)

Die River Frankfurt unterstellt die Leitung ihrer Gesellschaft nach § 1 des Vertra-
ges der WCM AG. Dies andert nichts daran, dass die Fuhrung der Geschafte und
die Vertretung der River Frankfurt weiterhin der Geschaftsfiuhrung der River
Frankfurt obliegt. Soweit keine Weisungen erteilt werden, fuhrt sie die Geschafte
eigenverantwortlich. 8 1 Abs. 1 des Vertrags ermdglicht es dem Vorstand der
WCM AG jedoch, umfassend steuernd in die Leitung der River Frankfurt einzu-
greifen. Die WCM AG ist hiernach berechtigt, den GeschaftsfUhrern der River
Frankfurt hinsichtlich der Leitung des Unternehmens — soweit gesetzlich zulassig
— Weisungen zu erteilen, der die Geschaftsfuhrung der River Frankfurt befolgen

muss.

Der Umfang des Weisungsrechts ergibt sich im Ubrigen aus § 308 AktG. Hiernach
kénnen auch Weisungen erteilt werden, die fur die River Frankfurt nachteilig
sind, wenn sie den Belangen der WCM AG oder den mit der WCM AG und der Ri-
ver Frankfurt konzernverbundenen Unternehmen dienen. Die Geschaftsfihrung
muss jedoch keine unzuldssigen Weisungen befolgen, z. B. solche, deren Befol-
gung zwingende gesetzliche Vorschriften verletzen wiirde. Nach 8 299 AktG kann
aufgrund des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags der Geschéaftsfiih-
rung zudem nicht die Weisung erteilt werden, den Vertrag zu andern, aufrecht-

zuerhalten oder zu beendigen.

8 1 Abs. 2 des Vertrags sieht einschrankend vor, dass die WCM AG ihr Weisungs-
recht nur durch ihren Vorstand ausiben wird und dass Weisungen der Schrift-

form bedurfen.
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Gewinnabfuhrung (8 2 des Vertrags)

Durch den Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag verpflichtet sich die Ri-
ver Frankfurt ihren ganzen Gewinn an die WCM AG abzufiihren. Wie der abzufiuh-
rende Gewinn zu ermitteln ist, regelt der Vertrag in Ubereinstimmung mit der
gesetzlichen Regelung in 8 301 AktG: Abzufuhren ist, vorbehaltlich der Bildung
oder Auflésung von anderen Gewinnriucklagen nach 8 2 Abs. 2 des Vertrages —
der ohne die Gewinnabfiihrung entstehende Jahresuberschuss, vermindert um
einen etwaigen Verlustvortrag aus dem Vorjahr und den nach § 268 Abs. 8 HGB

ausschuttungsgesperrten Betrag.

Nach der Regelung des 8§ 268 Abs. 8 HGB besteht eine Ausschuttungssperre fur
Betrdge aus der Aktivierung von selbst geschaffenen immateriellen Vermégens-
gegenstanden des Anlagevermdogens, aus einem Aktiviberhang von aktiven la-
tenten Steuern sowie aus der Zeitbewertung von Vermdgensgegenstdnden, die
ausschliel3lich der Erfillung von Altersvorsorgeverpflichtungen oder vergleichba-
ren langfristig falligen Verpflichtungen dienen. Dementsprechend sieht § 301
Satz 1 AktG fur Gewinnabfuhrungsvertrage zwingend vor, dass der nach 8§ 268
Abs. 8 HGB ausschittungsgesperrte Betrag bei der Ermittlung des abzufiihren-

den Gewinns abzuziehen ist.

8§ 2 Abs. 1 des Vertrags enthalt einen Verweis auf die gesetzlichen Vorschriften
des 8 301 AktG. Der Verweis ist "dynamisch" gestaltet, indem auf die jeweils gel-

tende Fassung der gesetzlichen Regelung verwiesen wird.

Nach 8 2 Abs. 2 des Vertrages kann die River Frankfurt mit Zustimmung der
WCM AG Betrage aus dem Jahresuberschuss in andere Gewinnrucklagen (8 272
Abs. 3 HGB) mit Ausnahme der gesetzlichen Rucklagen einstellen, sofern dies
handelsrechtlich zuldssig und bei verniunftiger kaufmannischer Beurteilung wirt-
schaftlich begrindet ist. Die Beschrdnkung bei der Bildung von Gewinnrucklagen
trédgt den 88 14 Abs. 1 Nr. 4, 17 KStG Rechnung und ist Voraussetzung fur die

steuerliche Anerkennung der Organschaft.

Die River Frankfurt ist jedoch im Falle eines entsprechenden Verlangens der WCM
AG verpflichtet, solche wahrend der Dauer des Vertrags gebildeten anderen Ge-
winnricklagen spater wieder aufzulésen und zum Ausgleich eines Jahresfehlbe-
trags zu verwenden oder als Gewinn abzufihren. Hingegen ist die Abfihrung von
Ertragen aus der Auflésung von Kapitalricklagen und von vorvertraglichen Ge-

winnricklagen ausgeschlossen.
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Die dargestellten Bestimmungen sind Standardregelungen, wie sie in § 301 AktG
vorgesehen bzw. in Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertragen typischer-

weise anzutreffen sind und die die Grenze des abzufuhrenden Gewinns festlegen.
Verlustibernahme (8 3 des Vertrags)

Der Beherrschungs- und Gewinnabfliihrungsvertrag sieht in 8§ 3 des Vertrags die
Verpflichtung der WCM AG vor, entsprechend 8 302 AktG in seiner jeweils gel-
tenden Fassung jeden wahrend der Vertragsdauer sonst entstehenden Jahres-
fehlbetrag der River Frankfurt auszugleichen. Diese Verpflichtung zur Ver-
lustiibernahme ist entsprechend 8§ 302 Abs. 1 AktG zwingende Folge des Beherr-
schungs- und Gewinnabfuhrungsvertrags und nach 8 17 Satz 2 Nr. 2 KStG Vo-
raussetzung fur seine steuerliche Anerkennung. Die Ursache des Jahresfehlbe-
trags ist hierbei ohne Bedeutung, so dass bei der River Frankfurt wahrend der
Laufzeit des Vertrags grundsatzlich kein Bilanzverlust entstehen kann. Sofern
wahrend der Vertragsdauer andere Gewinnriicklagen gebildet werden, kdnnen
diese in den Folgejahren zum Verlustausgleich aufgelést werden, statt ihn durch

Ausgleichsleistungen der WCM AG zu bewirken.
Ausgleich (8 4 des Vertrags)

Zum Ausgleich fur die Abfuhrung des gesamten Gewinns der River Frankfurt an
die WCM AG verpflichtet sich die WCM AG, den auBenstehenden Gesellschaftern
der River Frankfurt fur die Dauer des Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsver-
trags einen Ausgleich (sog. Garantiedividende) zu zahlen. Auf die Thematik des

Ausgleichsanspruchs wird unter Ziffer 6 naher eingegangen.
Abfindung (8 5 des Vertrags)

Wenn die Organtrédgerin eine nicht abhangige und nicht in Mehrheitsbesitz ste-
hende Aktiengesellschaft ist, muss der Beherrschungs- und Gewinnabfihrungs-
vertrag gemaf § 305 Abs. 2 Nr. 1 AktG als Abfindung die Gewahrung von Aktien
der herrschenden Gesellschaft vorsehen. Die WCM AG gewahrt den aullenste-
henden Gesellschaftern der River Frankfurt als Abfindung fur jeden Geschaftsan-
teil an der River Frankfurt im Nennbetrag von EUR 1,00 zwei Stiickaktien mit ei-

nem rechnerischen Anteil von EUR 1,00 am Grundkapital der WCM AG.

Das Abfindungsangebot der WCM AG ist zeitlich befristet und endet drei Monate
nach dem Tag, an dem die Eintragung des Bestehens des Beherrschungs- und
Gewinnabfuhrungsvertrags im Handelsregister der River Frankfurt erfolgte. So-

fern ein Antrag auf Einleitung eines Spruchverfahrens zur Bestimmung des Aus-

8
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gleichs oder der Abfindung eingeleitet wird, endet die Frist gemaR 8§ 305 Abs. 4
Satz 3 AktG zwei Monate nach dem Tag, an dem die Entscheidung gegeniber
dem zuletzt beschiedenen Antrag im Bundesanzeiger bekannt gemacht worden

ist.

Auf die Thematik der Abfindung wird naher unter Ziffer 7 eingegangen.

Wirksamwerden und Vertragsdauer (8 6 des Vertrags)

Der Vertrag bestimmt in § 6 Abs. 1, dass er mit Zustimmung der River Frankfurt,
der Zustimmung der Hauptversammlung der WCM AG sowie der Eintragung in
das Handelsregister der River Frankfurt wirksam wird und die Verpflichtung zur
Gewinnabfiihrung sowie zum Verlustausgleich rickwirkend fir das gesamte Ge-
schaftsjahr der Organgesellschaft, in dem der Vertrag in das Handelsregister der
Organgesellschaft eingetragen wird, wirkt. Der Vertrag gilt mit Ausnahme der
Beherrschungskomponente rickwirkend fir das gesamte Geschaftsjahr bei Ein-

tragung des Vertrags beim Handelsregister der River Frankfurt.

Der Vertrag wird gemal § 6 Abs. 3 des Vertrags auf unbestimmte Zeit geschlos-
sen, mindestens jedoch bis zu dem Zeitpunkt, in dem die durch diesen Vertrag
begriindete ertragsteuerliche Organschaft ihre steuerliche Mindestlaufzeit erfullt
hat. Die steuerliche Mindestlaufzeit betragt nach derzeitiger Rechtslage (8 14
Abs. 1 Nr. 3 i. V. m. 8 17 KStG) funf Zeitjahre (60 Monate) ab dem Beginn des
Geschaftsjahres der River Frankfurt fur das der Vertrag erstmals gilt. Der Ab-
schluss des Vertrags fur die Dauer von mindestens funf Zeitjahren und seine
Durchfiihrung wahrend seiner gesamten Geltungsdauer ist Voraussetzung fur die

steuerliche Anerkennung der Organschaft.

Nach Ablauf der vorgenannten Mindestlaufzeit verlangert sich der Beherr-
schungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag auf unbestimmte Zeit, sofern er nicht
von einem Vertragsteil schriftlich unter Einhaltung einer Kindigungsfrist von
sechs Monaten zum Ende des Geschaftsjahres der River Frankfurt gekindigt

wird.

Daruber hinaus kann der Vertrag nach § 6 Abs. 4 bei Vorliegen eines wichtigen
Grundes ohne Einhaltung einer Kiundigungsfrist schriftlich gekiindigt werden.
Diese Mdoglichkeit besteht auch wahrend der Zeit, in der eine ordentliche Kindi-
gung noch nicht méglich ist. In diesem Fall ist jedoch, wenn die Anerkennung der
Organschaft nicht gefahrdet werden soll, zu gewahrleisten, dass der wichtige
Grund auch steuerlich anerkannt wird. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere

dann vor, wenn die WCM AG nicht mehr mittelbar oder unmittelbar Geschaftsan-
9
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teile an der River Frankfurt halt, die die Mehrheit der Stimmrechte in der River

Frankfurt vermittein.

Schlussbestimmungen (8 7 des Vertrags)

In 8 7 des Vertrags werden die allgemeinen Schlussbestimmungen geregelt. Die
in 8 7 Abs. 2 des Vertrags enthaltene sog. salvatorische Klausel sichert die Wirk-
samkeit und Durchfuhrbarkeit des Vertrags fur den Fall, dass einzelne Bestand-
teile entweder bei Abschluss bereits unwirksam oder nicht durchfihrbar waren
oder es spater, z. B. durch eine Gesetzes- oder Rechtsprechungsédnderung, wer-

den.

AUSGLEICH NACH § 304 AKTG

Die WCM AG halt 23.725 Geschéaftsanteile im Nennbetrag zu je EUR 1,00, d.h.
94,9 % des Stammkapitals; 1.275 Geschéftsanteile zu je EUR 1,00 werden von

der River Beteiligungs GmbH, einem auBenstehenden Gesellschafter, gehalten.

Gesetzliches Ausgleichserfordernis

Der Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag muss entsprechend 8§ 304
Abs. 1 Satz 1 AktG einen angemessenen Ausgleich fur die aul’enstehenden Ge-
sellschafter durch eine auf die von diesem gehaltenen Anteile am Stammkapital
der River Frankfurt bezogene wiederkehrende Geldleistung vorsehen. Die Ver-
pflichtung zur Zahlung eines jahrlichen Ausgleichs an die auRenstehenden Gesell-
schafter beruht auf der Erwdgung, dass die River Frankfurt auf Grund der im
Rahmen des Vertrages erfolgenden Abfuhrung ihres gesamten Gewinns an die
WCM AG zukiinftig keine Gewinnausschittungen an ihre (auenstehenden) Ge-
sellschafter mehr vornimmt. Diese Beeintrachtigung der Gewinnberechtigung
wird durch die Verpflichtung der WCM AG zur Zahlung einer wiederkehrenden
Ausgleichszahlung ausgeglichen. Vor diesem Hintergrund sieht 8 4 des Vertrags

eine entsprechende Regelung vor.

Gemall 8§ 304 AktG kommen grundséatzlich zwei verschiedene Arten des Aus-
gleichs in Betracht. Zum einen kann gemé&aR 8 304 Abs. 2 Satz 1 AktG den au-
Renstehenden Gesellschaftern eine jahrlich wiederkehrende Zahlung eines festen
Geldbetrags zugesichert werden. Zum anderen kann gemafl 8§ 304 Abs. 2 Satz 2
AktG die Zahlung eines variablen Ausgleichs in Hohe des Betrags zugesichert
werden, der unter Herstellung eines angemessenen Umrechnungsverhaltnisses
auf Aktien des anderen Vertragsteils, also vorliegend der WCM AG, jeweils als

Gewinnanteil entfallt. Hierbei handelt es sich um die Dividende, die auf die Aktien

10
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der WCM AG entfiele, die den auflenstehenden Gesellschaftern im Falle einer
Verschmelzung der River Frankfurt auf die WCM AG nach den verschmelzungs-

rechtlichen Vorschriften zu gewéhren wéren.

Vorliegend garantiert 8 4 des Vertrags den auRenstehenden Gesellschaftern der
River Frankfurt fur die Dauer des Vertrages als angemessenen Ausgleich die Zah-
lung einer wiederkehrenden Geldleistung, mithin einen festen Ausgleich in Form
einer Garantiedividende. Die Vereinbarung eines variablen Ausgleichs ist vorlie-
gend deshalb nicht erfolgt, weil die WCM AG durch Vereinbarung eines festen
Ausgleichs Planungssicherheit schaffen wollte und weil die Vereinbarung eines
variablen Ausgleichs angesichts des damit einhergehenden Aufwands im Ver-
gleich zu der wirtschaftlichen GroRRenordnung des Ausgleichsanspruchs nicht in

einem angemessenen Verhéltnis gestanden hatte.

Bei einem festen Ausgleich ist den aufRenstehenden Gesellschaftern entsprechend
8§ 304 Abs. 2 Satz 1 AktG mindestens die jahrliche Zahlung des Betrags zuzusi-
chern, der nach der bisherigen Ertragslage der abhangigen Gesellschaft und ih-
ren kdnftigen Ertragsaussichten unter Berlcksichtigung angemessener Abschrei-
bungen und Wertberichtigungen, jedoch ohne Bildung anderer Gewinnricklagen,
voraussichtlich als durchschnittlicher Gewinnanteil auf die von den auRenstehen-
den Gesellschaftern gehaltenen Geschaftsanteile verteilt werden kdnnte. Die den
aulenstehenden Gesellschaftern zustehende Garantiedividende wird mithin un-
abhangig von einem konkret erwirtschafteten Gewinn der River Frankfurt geleis-
tet. Sie stellt daher bei wirtschaftlicher Betrachtung eine Verzinsung der von

ihnen gehaltenen Geschaftsanteile dar.
Vertragliche Ausgleichsregelung

Die WCM AG hat sich in dem Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag ent-
sprechend 8 304 AktG verpflichtet, fur die Dauer des Beherrschungs- und Ge-
winnabfuhrungsvertrages den aulenstehenden Gesellschaftern der River Frank-
furt einen angemessenen Ausgleich in Hohe von EUR 30,13176 fiur jeden Ge-
schéaftsanteil der River Frankfurt im Nennbetrag von EUR 1,00 fur jedes volle Ge-
schaftsjahr zu zahlen. Bezogen auf die nicht von der WCM AG gehaltenen Ge-
schaftsanteile von EUR 1.275,00 entspricht dies einer jahrlichen Ausgleichszah-

lung von EUR 38.417,99.
(a) Anspruchsentstehung und Falligkeit

Der Anspruch auf Zahlung des Ausgleichs wird erstmals fur das Geschafts-

jahr gezahlt, in dem der Vertrag wirksam wird. Der Ausgleichsanspruch ist
11
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jeweils binnen drei Monate nach Geschéaftsjahresende zur Zahlung fallig.
Ab dem Geschaftsjahr des Wirksamwerdens des Vertrags wird also die Ge-
winnberechtigung der auRenstehenden Gesellschafter durch die vertragli-
che Ausgleichszahlung ersetzt. Das gilt jedoch nicht fur die Ausschittung
von Gewinnricklagen, die vor Wirksamwerden des Vertrags gebildet wur-

den bzw. eines Gewinnvortrags aus dieser Zeit.

Bei einem nicht zwolIf volle Zeitmonate umfassenden Geschéftsjahr der Ri-
ver Frankfurt verringert sich der Ausgleichsanspruch gemall § 4 Abs. 2

Satz 2 des Vertrages zeitanteilig.
Bruttobetrag vor Kapitalertragsteuer

Der Ausgleich gemall dem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag
versteht sich brutto und beinhaltet die nach den jeweiligen gesetzlichen
Regeln einzubehaltende Kapitalertragsteuer und den Solidaritatszuschlag,

die insofern in Abzug zu bringen sind.
Anpassung der Ausgleichszahlung bei KapitalmalRnahmen

Im Falle einer Kapitalerhbhung aus Gesellschaftsmitteln bei der River
Frankfurt und einer Ausgabe entsprechender weiterer Anteile an die au-
Renstehenden Gesellschafter erhéht sich der Ausgleich nicht. Die durch ei-
ne Kapitalerhbhung aus Gesellschaftsmitteln bedingte Erhdhung des
Nennwertes der Geschaftsanteile oder der Anzahl der Geschaftsanteile, die
ein aulBenstehender Gesellschafter halt, lasst somit in diesem Fall den Ge-
samtbetrag der Ausgleichszahlung, auf den dieser Gesellschafter einen An-

spruch hat, unberuhrt.

Im Falle einer Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln, also die Umwand-
lung von Gewinn- oder bestimmten Kapitalricklagen in Stammkapital kann
die Ausgleichszahlung unverandert belassen werden, weil bei einer solchen
nominellen Kapitalerhbhung die neuen Geschéaftsanteile aus Gesellschafts-
mitteln ohne Gegenleistung an die Gesellschafter ausgegeben werden.
Hierbei werden das Vermdgen und die Ertragskraft der Gesellschaft nicht
vergroRert. Entsprechend gilt, wenn die nominelle Kapitalerhdhung durch
Erhdhung des Nennbetrags der von den (aul3enstehenden) Gesellschaftern

bereits gehaltenen Geschaftsanteile erfolgt.

Wenn sich die auBenstehenden Gesellschafter demgegeniuber an einer Ka-

pitalerhdhung gegen Leistung von Gesellschaftereinlagen beteiligen, neh-
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6.3

6.4

men auch die an sie dabei auszugebenden neuen Geschaftsanteile am ver-

traglichen Ausgleich teil.
Angemessenheit der vorgesehenen Ausgleichszahlung

Der Vorstand der WCM AG und die Geschéftsfihrung der River Frankfurt sind der
Auffassung, dass der in dem Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsvertrag vor-

gesehene Ausgleich angemessen ist.

Nach 8 304 Abs. 2 AktG ist als Ausgleichszahlung mindestens die jahrliche Zah-
lung des Betrages zuzusichern, "der nach der bisherigen Ertragslage der Gesell-
schaft und ihren kiunftigen Ertragsaussichten unter Berlcksichtigung angemesse-
ner Abschreibungen und Wertberichtigungen, jedoch ohne Bildung anderer Ge-
winnricklagen, voraussichtlich als durchschnittlicher Gewinnanteil auf die einzel-

ne Aktie verteilt werden konnte."

Die River Frankfurt verfiigt Uber eine Blroimmobilie in Frankfurt am Main, deren
Erwerb teilweise durch ein Bankdarlehen finanziert wurde. Unter Berucksichti-
gung der anfallenden Mieteinnahmen einerseits und der Kosten fiur die Bewirt-
schaftung sowie Zinsen und Abschreibungen andererseits ist — bezogen auf einen
Zeitraum von funf Jahren - mit einem nachhaltigen durchschnittlichen Jahres-
Uberschuss von EUR 753.293,92 zu rechnen. Dies ergibt bei der Beteiligung des
Minderheitsgesellschafters von 5,1 % die vorstehend beschriebene Garantiedivi-
dende von EUR 38.417,99. Die Geschaftsfihrungen beider Gesellschaften halten
diesen Betrag fur angemessen. Da die River Frankfurt im Dezember 2014 neu
gegriindet wurde, konnten Ergebnisse aus der Vergangenheit nicht berucksichtigt

werden.

Leistungsfahigkeit der WCM AG hinsichtlich der finanziellen Verpflich-

tungen aus dem Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag

Vor Abschluss des Vertrags haben der Vorstand der WCM AG und die Geschafts-
fuhrung der River Frankfurt geprift, ob die WCM AG voraussichtlich in der Lage
sein wird, ihren vertraglichen Verpflichtungen aus dem Beherrschungs- und Ge-
winnabfihrungsvertrag nachzukommen. Die Geschéaftsleitungen der Vertragspar-
teien sind dabei zu der Auffassung gekommen, dass die WCM AG auf Grund ihrer
wirtschaftlichen Struktur und Lage ihre finanziellen Pflichten aus dem Vertrag zur
Ausgleichszahlung gegenuber den auRenstehenden Gesellschaftern und ggf. zum

Verlustausgleich erfiillen kann.
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7.1

7.2

Ferner ist zu berilcksichtigen, dass der WCM AG aus dem Beherrschungs- und
Gewinnabfuihrungsvertrag ein Anspruch auf Abfihrung des gesamten Gewinns
der River Frankfurt zusteht. Dieser kann und soll — unter anderem — fur die Leis-

tung der nach dem Vertrag geschuldeten Ausgleichszahlung verwendet werden.
ABFINDUNG NACH 8§ 305 AKTG
Art der Abfindungsleistung

Nach 8§ 305 Abs. 2 Nr. 1 AktG muss ein Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungs-
vertrag als Abfindung die Gewdhrung von Aktien der herrschenden Gesellschaft
vorsehen, wenn die herrschende Gesellschaft eine nicht abhdngige und nicht im
Mehrheitsbesitz stehende Aktiengesellschaft ist. Da die WCM AG eine nicht ab-
hangige und nicht in Mehrheitsbesitz stehende Aktiengesellschaft ist, bietet sie
den auB3enstehenden Gesellschaftern, die anlasslich des Abschlusses dieses Ver-
trages aus der River Frankfurt ausscheiden wollen, entsprechend der gesetzli-

chen Regelung im Vertrag eine Abfindung in Aktien der WCM AG an.

Die fur das Abfindungsangebot erforderlichen neuen Aktien der WCM AG werden
von der WCM AG durch eigene, noch zu erwerbende, Aktien bedient, sofern das
Abfindungsangebot angenommen werden sollte. Die eigenen Aktien werden in
diesem Fall nach § 71 Abs. 1 Nr. 3 AktG erworben.

Hohe der Abfindung

Im Rahmen der Abfindung in Aktien der WCM AG erhalten die auRenstehenden
Gesellschafter der River Frankfurt fur je einen Geschaftsanteil im Nennbetrag von
EUR 1,00 an der River Frankfurt zwei neue, auf den Inhaber lautende Stuckak-
tien der WCM AG mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von jeweils
EUR 1,00.

Die Geschaftsfuhrungen der beteiligten Gesellschaften gehen davon aus, dass
sich der Kurs der WCM-Aktie dynamisch entwickeln wird und sich gegenuber dem
Borsenkurs vom 30. April 2015 noch deutlich steigern wird. Bei der River Frank-
furt handelt es sich dagegen um eine Objektgesellschaft, die Uber kein Steige-
rungspotential verfugt. Die Geschaftsfihrungen der beteiligten Gesellschaften
gehen von einem Kurs von mindestens EUR 3 je WCM-Aktie aus. Somit erhielten
der Minderheitsgesellschafter, der die Anteile an der River Frankfurt zum Nenn-
wert erworben hat, das Sechsfache seines Einsatzes verbunden mit der Maglich-
keit, an der weiteren Entwicklung der WCM AG teilzunehmen. Die Geschaftsfih-

rungen der beteiligten Gesellschaften halten dies fir ein faires Angebot.
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7.3

Frist zur Annahme des Abfindungsangebots

Die Verpflichtung der WCM AG zum Erwerb der von den auf3enstehenden Gesell-
schaftern gehaltenen Geschéftsanteile an der River Frankfurt ist gemall §8 5
Abs. 2 des Vertrags befristet. Die Frist endet drei Monate nach dem Tag, an dem
die Eintragung des Bestehens des Vertrags im Handelsregister der River Frank-
furt nach 8 10 HGB als bekannt gemacht gilt. In Ubereinstimmung mit § 305
Abs. 4 Satz 3 AKktG regelt 8 5 Abs. 2 Satz 3 des Vertrages, dass die Frist zum
Tausch von Geschéftsanteilen der River Frankfurt gegen Aktien der WCM AG im
Falle eines Antrags auf gerichtliche Bestimmung der Ausgleichsleistungen oder
der Abfindung frihestens nach zwei Monaten nach dem Tag, an dem die Ent-
scheidung Uber den zuletzt beschiedenen Antrag eines Aktionérs im Bundesan-

zeiger bekannt gemacht worden ist, endet.
VERTRAGSPRUFUNG

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, wurde auf An-
trag des Vorstands der WCM AG und der Geschaftsfiihrung der River Frankfurt
durch Beschluss des Landgerichts Frankfurt am Main vom 30. April 2015 gemaR
8§ 293c AktG zum Vertragspriufer bestellt. Der Vertragspriufer erstattet gemali

§ 293e AktG Uber das Ergebnis seiner Prifung einen eigenen Bericht.

Dieser gemaR 8 293a AktG der Hauptversammlung zu erstattende Bericht des Vorstands

der WCM AG und der Geschaftsfuhrung der River Frankfurt wird vom Tag der Einberu-

fung der Hauptversammlung an auf der Internetseite der WCM AG unter

http://www.wcm.de/hauptversammlung2015 zuganglich gemacht und in der Hauptver-

sammlung der WCM AG am 10. Juni 2015 zur Einsichtnahme ausgelegt.
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Frankfurt am Main, 30. April 2015

WCM Beteiligungs- und Gr,

dbesitz-Aktiengesellschaft

Der Vorstand

Efremidis

Frankfurt am Main, 30. April 2015
River Frankfurt Immobilien GmbH

Die Geschaftsfiihrung

.
W
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