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 Prof. Dr. Christian Aders 
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Sehr geehrter Herr Dr. Fischer, sehr geehrte Frau Hohlefelder, 

 

mit Schreiben vom 14. Juli 2025 hat die FUTRUE GmbH („Futrue“) uns, die 
ValueTrust Financial Advisors Deutschland GmbH, München/Deutschland 

(„ValueTrust“), beauftragt, im Zusammenhang mit der geplanten Übertragung 
der Aktien der Minderheitsaktionäre der PharmaSGP Holding SE, Gräfelfing/ 

Deutschland („PharmaSGP SE“ als Gesellschaft und oder „PharmaSGP“ als 

PharmaSGP Holding SE inklusive aller Konzerngesellschaften), gegen Gewährung 

einer angemessenen Barabfindung nach §§ 327a ff. AktG eine gutachtliche 

Stellungnahme über den Wert des Eigenkapitals der PharmaSGP SE und die 

anzubietende angemessene Barabfindung zu erstellen. 

 

Am 17. September 2025 haben wir die Gutachtliche Stellungnahme gegenüber 

Futrue abgegeben. Auf dieser Grundlage legte Futrue die Höhe der 

angemessenen Barabfindung auf 29,33 € je auf den Inhaber lautende Stückaktie 

der PharmaSGP SE („PharmaSGP-Aktie“) fest. Nach der Einberufung der 

außerordentlichen Hauptversammlung für den 31. Oktober 2025 haben wir die 

Kapitalmarktentwicklung und – in Abstimmung mit dem Vorstand der PharmaSGP 

SE – die Geschäftsentwicklung der PharmaSGP fortlaufend beobachtet. 

 

Am 28. Oktober 2025 haben wir eine Zwischenerklärung abgegeben, in der die bis 

dahin eingetretenen Entwicklungen berücksichtigt wurden. Auf Basis 

aktualisierter Kapitalmarktdaten vom 24. Oktober 2025 sowie einer angepassten 

Einschätzung der Geschäftsentwicklung wurde ein aktualisierter Ertragswert in 

Höhe von 30,64 € je PharmaSGP-Aktie ermittelt. 

 

Infolge dieser Entwicklung hat Futrue am 28. Oktober 2025 entschieden, die 

ursprünglich festgelegte Barabfindung von 29,33 € auf 30,64 € je PharmaSGP-

Aktie zu erhöhen, und dies dem Vorstand der PharmaSGP SE mitgeteilt. Vorstand 

und Aufsichtsrat haben daraufhin ihren Beschlussvorschlag für die außer-
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ordentliche Hauptversammlung am 31. Oktober 2025 entsprechend angepasst. Eine Pressemitteilung mit 

diesen Informationen wurde am selben Tag veröffentlicht, ebenso wie ein Nachtrag zum Übertragungs-

bericht der Futrue und aktualisierte Erklärungen von uns als neutralem Gutachter und des gerichtlich 

bestellten und ausgewählten Prüfers. 

 

Wir haben die Wertentwicklung der PharmaSGP SE bis zum Tag der Hauptversammlung am 31. Oktober 

2025 weiterverfolgt und auf Grundlage der uns bis heute vorliegenden Informationen geprüft, ob sich seit 

Abgabe der Zwischenerklärung vom 28. Oktober 2025 weitere wesentliche Veränderungen ergeben 

haben, die den Unternehmenswert beeinflussen könnten. 

 

Der Vorstand der PharmaSGP SE hat uns heute in einer aktualisierten Vollständigkeitserklärung bestätigt, 

dass sich seit dem 28. Oktober 2025 keine wesentlichen Veränderungen der tatsächlichen, 

wirtschaftlichen oder rechtlichen Verhältnisse sowie der Zukunftserwartungen ergeben haben. Die 

operative Entwicklung der PharmaSGP entspricht den Annahmen, die der Zwischenerklärung zugrunde 

lagen. Insbesondere haben sich seither weder die Planannahmen hinsichtlich der Produktfamilie pureSGP® 

noch die für das Bestandsportfolio erwarteten Ergebnisse wesentlich verändert. 

 

Auch die maßgeblichen Kapitalmarktparameter (Basiszinssatz, Marktrisikoprämie, Betafaktoren) haben 

sich seit dem Kapitalmarktdatenstichtag vom 24. Oktober 2025 nicht wesentlich verändert.  

 

Vor diesem Hintergrund bestätigen wir, dass die in der Zwischenerklärung vom 28. Oktober 2025 

dargestellten Feststellungen zum Wert des Eigenkapitals der PharmaSGP SE und zur Höhe der 

angemessenen Barabfindung auch zum Bewertungsstichtag, dem Tag der Hauptversammlung am 

31. Oktober 2025, weiterhin Bestand haben. 

 

Der objektivierte Unternehmenswert der PharmaSGP SE nach persönlichen Steuern beträgt demnach rund 

352,7 Mio. €, was bei einer Aktienanzahl von rund 11,5 Mio. ausstehenden Aktien einem Wert von 30,64 € 
je PharmaSGP-Aktie entspricht. Die angemessene Barabfindung gemäß §§ 327a ff. AktG beträgt somit 

unverändert 30,64 € je PharmaSGP-Aktie. 

 

 

München, den 31. Oktober 2025 
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