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- strictly confidential -  
 
The Management Board and Supervisory Board of 
All for One Group SE 
Rita-Maiburg-Straße 40 
70794 Filderstadt-Bernhausen 
Germany 

 

 

 
August 18, 2026 

  

 
Fairness Opinion for the Management Board and Supervisory Board of All for One Group SE 
 
 
Dear members of the Management Board and Supervisory Board, 
 
On July 16, 2026, VINCI Energies Deutschland Enterprise Solutions AcquiCo SE 
(“Bidder”), a holding company controlled by VINCI Energies S.A., announced the 
signing of a business combination agreement with All for One Group SE (“All for 
One” or “Client”) and the decision to submit a voluntary public takeover offer 
(“Offer”) to the shareholders of the Client according to sec. 29 of the German 
Securities Acquisition and Takeover Act (Wertpapiererwerbs- und 
Übernahmegesetz – WpÜG) (“Proposed Transaction”). The Bidder offers all 
shareholders to acquire their All for One shares for EUR 67.50 in cash for every 
share as consideration (“Consideration”).  
 
The corresponding offer document according to sec. 14 para. 3 WpÜG has been 
approved by the Federal Financial Supervisory Authority ((Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht – BaFin) and was published by the Bidder on August 
12, 2026. 
 
Against the background of the Proposed Transaction, the Client has engaged 
ParkView Partners GmbH (“ParkView” or “us”) to serve as its financial advisor to 
provide a fairness opinion (“Opinion”) to the Client as to the adequacy, from a 
financial point of view, of the Consideration to be received as described above. 
 
We submitted the Opinion to the Client on July 15, 2026, prior to the Bidder’s 
publication of the decision to submit the Offer and have updated it for purposes of 
the reasoned statement to be published by the Client. 
 
Our advisory services and the opinion expressed herein are rendered for the sole 
purpose of informing and assisting the Management Board and the Supervisory 
Board of the Client in connection with their consideration of the Offer. They are no 
substitute for an independent assessment of the Consideration by the Client’s 
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governing bodies. They do not contain any recommendation to pursue the Proposed Transaction or not. 
Moreover, they do not include any assessment as to whether the terms and conditions of the Proposed 
Transaction meet the legal requirements of the WpÜG and the regulations promulgated thereunder, or 
comply with any other legal requirements. 
 
In performing ParkView’s analyses and rendering this Opinion with respect to the Proposed Transaction, 
ParkView, with the Client’s consent: 
 

a) Relied upon the accuracy, completeness, and fair presentation of all information including, 
without limitation, the Offer and all the financial and other information and reports provided or 
discussed with us (“Received Information”), data, advice, opinions and representations obtained 
from public sources or provided to it from private sources, including the Client and/or its advisors 
and did neither independently verify such information nor obtained specialist advice in this regard. 
ParkView has received a letter from the Client confirming representations made by the Client upon 
which ParkView has relied, that, to the best of the Client’s knowledge and belief, such information 
was accurate and that no significant information essential to the Opinion has been withheld from 
ParkView; 

b) Relied upon the fact that the Client and each other party to the Proposed Transaction have been 
advised by legal and tax counsels and by auditors as to legal, tax and auditing matters with respect 
to the Proposed Transaction, including whether all procedures required by law to be taken in 
connection with the Proposed Transaction have been duly, validly and timely taken; 

c) Assumed that any estimates, evaluations, forecasts and projections furnished to ParkView were 
accurately prepared and based upon the best currently available information, estimates and good 
faith judgment of the management of the Client. We assume no responsibility or liability for and 
express no view as to any such estimates, evaluations, forecasts and projections; 

d) Assumed that the valuation of assets and liabilities and the profit and cash flow forecasts, including 
future capital expenditure projections made by the management of the Client are fair and 
reasonable; 

e) Assumed that any transfer pricing system between the Client, its shareholders and/or any affiliates 
to be at arm’s length and did not perform any further analyses with regard to such transfer pricing 
system; 

f) Assumed that there has been no material change in the information about assets, financial 
condition and business of the Client since the information was made available to ParkView; 

g) Assumed that the Received Information contains all material terms of the Proposed Transaction, 
that the Proposed Transaction will be consummated in accordance with the terms of, and as 
described in, the Received Information and that the terms of the Proposed Transaction, as 
reflected in the Received Information, will be reflected in the documents executed in the Proposed 
Transaction (collectively, “Transaction Documents”); 

h) Assumed that all representations and warranties of each party to the Transaction Documents are 
true and correct and that each party will perform their obligations thereunder in full; and 

i) Assumed that all governmental, regulatory or other consents and approvals necessary for the 
consummation of the Proposed Transaction will be obtained without any adverse effect on the 
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Client, the Offer or the contemplated benefits expected to be derived from the Proposed 
Transaction. 

 
To the extent that any of the outlined assumptions or any of the facts on which this Opinion is based upon 
prove to be untrue in any material respect, this Opinion cannot and should not be relied upon. 
Furthermore, in ParkView’s analyses and in connection with the preparation of this Opinion, ParkView has 
made numerous assumptions with respect to industry performance, general business, market and 
economic conditions and other matters, many of which are beyond the control of any party involved in 
the Proposed Transaction. 
 
This Opinion is necessarily based upon market, economic, monetary, financial and other conditions as they 
exist and can be evaluated as of the date hereof, and the Received Information made available to ParkView 
as of the date hereof. ParkView disclaims any undertaking or obligation to advise any person of any change 
in any fact or matter affecting this Opinion which may come or be brought to the attention of ParkView 
after the date hereof. We further assume no responsibility for updating, revising or reaffirming this Opinion 
based on circumstances, developments or events occurring after the date hereof. Further, ParkView did 
neither conduct an independent appraisal or physical inspection of any specific assets or liabilities 
(contingent or otherwise) of the Client nor was ParkView provided with such appraisal or inspection.  
 
This Opinion is furnished solely for the use and benefit of the Client in connection with the Proposed 
Transaction and is not intended to, and does not, confer any rights or remedies upon any other person 
(including, without limitation, employees, creditors or shareholders of the Client), and is not intended to 
be used, and may not be used, by any other person or for any other purpose, without the explicit written 
approval of ParkView. This Opinion is limited to the adequacy, as of the date hereof, from a financial point 
of view, of the Consideration to be paid to the shareholders. This Opinion (i) does not address the merits 
of the underlying business decision to enter into the Proposed Transaction versus any alternative strategy 
or transaction; (ii) does not address any legal transaction related to the Proposed Transaction; (iii) is not, 
and shall not be construed as, a recommendation as to how the Client and its governing bodies or any 
shareholder should vote or act with respect to any matters relating to the Proposed Transaction, or 
whether to proceed with the Proposed Transaction or any related transaction, and (iv) does not indicate 
that the Consideration received is the best possibly attainable under any circumstances. Furthermore, the 
Opinion does not express any opinion as to (i) the price at which the shares of the Client will trade at any 
time, including following completion of the Offer, and/or (ii) any tax, legal, accounting or other 
consequences that may result from the Offer or any other transaction undertaken in the context of the 
Offer. Instead, it merely states whether the Consideration in the Proposed Transaction is within a range 
suggested by certain financial analyses. The decision as to whether to proceed with the Proposed 
Transaction or any related transaction may depend on an assessment of factors unrelated to the financial 
analysis on which this Opinion is based upon. This Opinion should not be construed as creating any 
fiduciary duty on the part of ParkView to any party. 
 
Further, this Opinion should not be construed as an opinion for any other purpose than stated above, nor 
as a credit rating, a solvency opinion, an analysis of the Client’s creditworthiness, as tax advice, or as 
accounting advice. ParkView has not made, and assumes no responsibility to make, any representation, or 
render any opinion, as to any legal matter arising in connection with the Proposed Transaction and/or the 
Opinion. 
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In rendering this Opinion, ParkView is not expressing any opinion with respect to the amount or nature of 
any compensation to any of the Client’s officers, directors, employees, or any class of such persons in 
connection with the Proposed Transaction, relative to the Consideration to be received in the Proposed 
Transaction, or with respect to the adequacy or fairness of any such compensation, if such compensation 
should exist. 
 
This Opinion is solely that of ParkView, and ParkView’s liability in connection with this letter shall be limited 
in accordance with the terms set forth in the engagement letter between ParkView and the Client 
(“Engagement Letter”). 
 
This Opinion is for the information of the Management Board and Supervisory Board of the Client only and 
may not be used for any other purpose or disclosed (in whole or in part) to any third party without 
ParkView’s written consent, except that a copy of this letter may be included in any filing the Client is 
required to make according to sec. 27 WpÜG.  
 
ParkView is acting as financial advisor to the Client with respect to the Offer and this Opinion and will 
receive a customary fee for its services, which has become payable independently from the consummation 
of the Proposed Transaction and the outcome of the Opinion. In addition, the Client has agreed to 
reimburse us for certain expenses and indemnify us for certain liabilities that may arise out of our 
engagement. It cannot be ruled out that ParkView and/or companies affiliated with ParkView have 
provided, are providing or will provide advisory or financial services to the Client, the Bidder and/or any of 
their respective affiliates and have received or will receive customary fees for these services.  
 
In connection with this Opinion, ParkView has made such reviews, analyses and inquiries as it has deemed 
necessary and appropriate under the circumstances. ParkView also took into account its assessment of 
general economic, market and financial conditions, as well as its experience in securities and business 
valuation, in general, and with respect to similar transactions, in particular. In rendering the Opinion, 
ParkView has, among other things: 
 

a) reviewed certain publicly available financial statements and other business and financial infor-
mation of the Client; 

b) reviewed certain internal financial analyses and forecasts for the Client as prepared by the man-
agement on a stand-alone basis and as approved by the Client for the use of ParkView; 

c) discussed the past and current operations, financial condition and future prospects of the Client 
with the management of the Client; 

d) reviewed the historical share prices and trading activity for the shares of the Client; 

e) reviewed research analysts‘ price targets for the Client and certain publicly available research 
analyst reports for the Client; 

f) compared certain financial and stock market information for the Client to that of certain other 
publicly traded companies comparable to the Client; 
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g) reviewed the financial terms, to the extent publicly available, of certain comparable transactions; 

h) performed discounted cash flow valuations for the Client, based on financial forecasts derived 
from the information described above and as per our engagement; and 

i) performed such other procedures, investigations, and financial analyses and considered such 
other factors that were deemed appropriate. 

Based on the activities described above, ParkView’s task was only to assess whether the Consideration to 
be received is adequate from a financial point of view. ParkView did neither perform any audit procedures, 
nor a review of the information presented to us by the Client or third parties. 

In the context of the preparation of this Opinion, ParkView has complied with international best practice 
standards for such valuation opinions and has given consideration to several valuation methods which are 
customarily considered by investment banks in the preparation of such opinions. This Opinion does not 
constitute, and is not intended, and should not be interpreted or deemed, to be a valuation as it is typically 
carried out by qualified auditors or independent valuation experts in accordance with German corporate 
and commercial law. In particular, ParkView has not prepared a valuation on the basis of the Principles for 
the Performance of Business Valuations (Grundsätze zur Durchführung von Unternehmensbewertungen – 
IDW S 1) published by the Institute of Auditors in Germany (Institut der Wirtschaftsprüfer e.V. – IDW) and 
this Opinion also does not take into account the Principles for the Preparation of Fairness Opinions 
(Grundsätze für die Erstellung von Fairness Opinions – IDW S 8) published by the IDW. An assessment per-
taining solely as to whether a consideration is adequate, from a financial point of view, differs in material 
aspects from assessments by qualified auditors or independent valuation experts, as well as from financial 
assessments and accounting valuations in general. 

Based upon and subject to the foregoing, ParkView is of the opinion that, as of the date hereof, the 
Consideration of EUR 67.50 in cash per All for One share to be offered to the holders of All for One shares 
is adequate from a financial point of view to the holders of All for One shares. 
 
This Opinion has been prepared in the English language. Should a version be prepared in another language, 
only the English version shall be binding. 
 
The issuance of this Opinion was approved by a Fairness Opinion Review Committee of ParkView. 
 
Yours faithfully, 
 
ParkView Partners GmbH 
 
 
 
__________________________    __________________________ 
 



 
 

ParkView, Taunusanlage 8, 60329 Frankfurt a.M., Deutschland 
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- streng vertraulich -  
 
Vorstand und Aufsichtsrat der 
All for One Group SE 
Rita-Maiburg-Straße 40 
70794 Filderstadt-Bernhausen 
Deutschland 
 

 

 
18. August 2026 

  

 
Fairness Opinion für den Vorstand und Aufsichtsrat der All for One Group SE 
 
 
Sehr geehrte Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats, 
 
am 16. Juli 2026 hat die VINCI Energies Deutschland Enterprise Solutions AcquiCo 
SE („Bieterin”), eine von der VINCI Energies S.A. kontrollierte Holdinggesellschaft, 
die Unterzeichnung einer Zusammenschlussvereinbarung mit der  All for One 
Group SE („All for One“ oder „Gesellschaft“) und ihre Entscheidung veröffentlicht, 
ein freiwilliges öffentliches Übernahmesangebot gemäß § 29 des 
Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetzes (WpÜG) („Angebot“) an die 
Aktionäre der All for One Group SE abzugeben („Beabsichtigte Transaktion“). Die 
Bieterin bietet allen Aktionären an, ihre All for One Aktien gegen Zahlung einer 
Barleistung in Höhe von EUR 67,50 je Aktie („Gegenleistung“) zu erwerben.  
 
Die entsprechende Angebotsunterlage gemäß § 14 Abs. 3 WpÜG wurde durch die 
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmigt und am 12. 
August 2026 durch die Bieterin veröffentlicht. 
 
Im Zusammenhang mit der Beabsichtigten Transaktion hat die Gesellschaft die 
ParkView Partners GmbH („ParkView“ oder „wir“) beauftragt, als Finanzberater 
eine Fairness Opinion („Opinion“) über die finanzielle Angemessenheit der zuvor 
beschriebenen zu erhaltenden Gegenleistung abzugeben. 
 
Wir haben die Opinion der Gesellschaft am 15. Juli 2026 vor Veröffentlichung der 
Entscheidung der Bieterin zur Angabe des Angebots übersandt und für Zwecke der 
Begründeten Stellungnahme der Gesellschaft aktualisiert. 
 
Unsere Beratungsdienstleistungen und unsere Beurteilung dienen ausschließlich 
der Information und der Unterstützung des Vorstands und des Aufsichtsrats der 
Gesellschaft im Zusammenhang mit der Prüfung des Angebots. Sie ersetzen keine 
unabhängige Würdigung der Gegenleistung durch die Organe der Gesellschaft. Sie 
enthalten keine Empfehlung, die Beabsichtigte Transaktion zu verfolgen oder nicht. 
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Sie haben auch nicht zum Gegenstand, zu beurteilen, ob die Bedingungen der Beabsichtigten Transaktion 
den gesetzlichen Anforderungen des WpÜG, den darunter erlassenen Verordnungen, oder sonstigen 
rechtlichen Anforderungen entsprechen. 
 
Bei der Erstellung der Analysen und der Abgabe dieser Opinion in Bezug auf die Beabsichtigte Transaktion 
hat ParkView mit Zustimmung der Gesellschaft: 
 

a) auf die Richtigkeit, Vollständigkeit und den tatsächlichen Verhältnissen entsprechende Darstellung 
aller Informationen einschließlich, jedoch nicht beschränkt auf, des Angebots und aller 
bereitgestellten oder mit uns besprochenen finanziellen und sonstigen Informationen und 
Berichte (ohne Einschränkungen, “Erhaltene Informationen”), Daten, Hinweise, Ansichten und 
Erklärungen, die aus öffentlichen Quellen bezogen oder aus privaten Quellen, einschließlich der 
Gesellschaft und seinen Beratern zur Verfügung gestellten Informationen, vertraut und diese 
weder eigenständig überprüft noch fachliche Beratung dazu eingeholt. Die Gesellschaft hat 
ParkView eine Erklärung mit dem Inhalt abgegeben, dass alle von der Gesellschaft gemachten 
Angaben nach bestem Wissen und Gewissen vollständig und richtig in allen wesentlichen Aspekten 
erteilt wurden, und dass ParkView keine wesentlichen Informationen, die für die Erstellung dieser 
Opinion von Bedeutung sind, vorenthalten wurden; 

b) darauf vertraut, dass die Gesellschaft und jede andere an der Beabsichtigten Transaktion beteiligte 
Partei von Anwälten, Steuerberatern und Wirtschaftsprüfern zu allen rechtlichen, steuerlichen 
und prüfungsrechtlichen Fragestellungen im Zusammenhang mit der Beabsichtigten Transaktion, 
darunter auch zu der Frage, ob alle im Zusammenhang mit der Umsetzung der Beabsichtigten 
Transaktion gesetzlichen Vorschriften form- und fristgerecht eingehalten wurden, beraten wurde; 

c) zugrunde gelegt, dass alle ParkView zur Verfügung gestellten Schätzungen, Bewertungen, 
Planungen und Prognosen in sachgerechter Weise erstellt wurden und auf den besten, derzeit 
verfügbaren Informationen sowie bestem Wissen des Managements der Gesellschaft beruhen. 
Wir übernehmen keine Verantwortung oder Haftung für solche Schätzungen, Bewertungen, 
Planungen und Prognosen und nehmen dazu auch nicht Stellung; 

d) zugrunde gelegt, dass die von der Unternehmensführung vorgenommene Bewertung der Aktiva 
und Passiva sowie die Gewinn- und Cashflow-Prognosen, einschließlich prognostizierter 
Investitionsausgaben für die Zukunft, korrekt und angemessen sind; 

e) zugrunde gelegt, dass bestehende Verrechnungspreissysteme zwischen der Gesellschaft, ihren 
Anteilseignern und/oder verbundenen Unternehmen marktüblichen Konditionen entsprechen; 
ParkView hat in Bezug auf die Verrechnungspreissysteme keine weiteren Analysen durchgeführt; 

f) zugrunde gelegt, dass die ParkView zur Verfügung gestellten Informationen zum Vermögen, der 
Finanzlage und dem Geschäft der Gesellschaft, sich seit dem Datum, zu dem ParkView die 
Informationen bereitgestellt wurden, nicht wesentlich verändert haben; 

g) zugrunde gelegt, dass die Erhaltenen Informationen alle wesentlichen Bedingungen der 
Beabsichtigten Transaktion enthalten und die Beabsichtigte Transaktion gemäß den Bedingungen 
der Erhaltenen Informationen und in der darin beschriebenen Form vollzogen wird, und dass die 
Bedingungen der Beabsichtigten Transaktion, so wie sie aus den Erhaltenen Informationen 
hervorgehen, sich in den im Rahmen der Beabsichtigten Transaktion auszufertigenden 
Dokumenten (zusammen „Transaktionsdokumente“) widerspiegeln werden; 
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h) angenommen, dass alle Erklärungen und Gewährleistungen jeder Partei hinsichtlich der 
Transaktionsdokumente zutreffend und fehlerfrei sind, sowie dass jede Partei ihre daraus 
hervorgehenden Verpflichtungen vollständig erfüllt; und 

i) zugrunde gelegt, dass alle für den Vollzug der Beabsichtigten Transaktion erforderlichen 
behördlichen, regulatorischen oder sonstigen Voraussetzungen erfüllt sein werden, ohne dabei 
die Gesellschaft, das Angebot oder die aus der Beabsichtigten Transaktion resultierenden Vorteile 
negativ zu beeinflussen. 

 

Soweit sich eine der dargelegten Annahmen oder eine der Tatsachen, auf denen diese Opinion beruht, als 
im Wesentlichen unzutreffend erweisen sollte, kann und darf nicht auf diese Opinion vertraut werden. 
Darüber hinaus hat ParkView bei ihren Analysen und im Zusammenhang mit der Erstellung dieser Opinion 
zahlreiche Annahmen hinsichtlich der Branchenentwicklung, der allgemeinen Geschäfts-, Markt- und 
Wirtschaftsbedingungen und andere Faktoren zugrunde gelegt, von denen viele sich außerhalb des 
Einflussbereichs der an der Beabsichtigten Transaktion beteiligten Parteien befinden. 
 
Diese Opinion beruht auf den Markt-, Wirtschafts-, monetären, Finanz- und sonstigen Bedingungen, wie 
sie zum heutigen Datum vorliegen und beurteilt werden können sowie auf den Erhaltenen Informationen, 
die ParkView zu diesem Zeitpunkt zur Verfügung standen. ParkView ist nicht verpflichtet, Personen über 
Änderungen von Tatsachen oder Angelegenheiten zu informieren, die diese Opinion betreffen und von 
welchen ParkView nach dem Datum dieser Opinion Kenntnis erlangt. Wir übernehmen zudem keine 
Verantwortung für die Aktualisierung, Überarbeitung oder erneute Bestätigung dieser Opinion auf 
Grundlage von Umständen, Entwicklungen oder Ereignissen nach dem heutigen Datum. Des Weiteren hat 
ParkView weder eine unabhängige Bewertung oder physische Prüfung bestimmter Vermögenswerte oder 
(bedingter oder anderweitiger) Verpflichtungen der Gesellschaft durchgeführt, noch wurde ParkView eine 
solche Bewertung oder Prüfung vorgelegt. 
 
Diese Opinion wird ausschließlich für die Verwendung durch und zu Gunsten der Gesellschaft im 
Zusammenhang mit der Beabsichtigten Transaktion abgegeben und ist nicht dazu bestimmt, Rechte oder 
Ansprüche zu Gunsten anderer Personen (insbesondere Beschäftigte, Gläubiger und Aktionäre der 
Gesellschaft) zu begründen und/oder von anderen Personen und/oder für andere Zwecke ohne 
ausdrückliche, schriftliche Zustimmung von ParkView verwendet zu werden. Diese Opinion beschränkt sich 
auf die Beurteilung der Angemessenheit der gemäß dem Angebot zu zahlenden Gegenleistung an die 
Aktionäre aus finanzieller Sicht zum heutigen Tage. Diese Opinion (i) geht nicht auf die Vor- und Nachteile 
der zugrunde liegenden unternehmerischen Entscheidung zum Abschluss der Beabsichtigten Transaktion 
im Vergleich zu alternativen Strategien oder Transaktionen ein; (ii) geht nicht auf mit der Beabsichtigten 
Transaktion verbundene Rechtsgeschäfte ein; (iii) stellt keine Empfehlung dahingehend dar, und soll auch 
nicht wie eine solche ausgelegt werden, wie die Gesellschaft und ihre Organe oder die Aktionäre bei 
Entscheidungen im Zusammenhang mit der Beabsichtigten Transaktion oder verbundenen 
Rechtsgeschäfte abstimmen oder handeln sollten, und (iv) stellt keine Aussage dahingehend dar, dass die 
erhaltene Gegenleistung die Beste ist, die unter bestimmten Umständen erzielt werden könnte. Darüber 
hinaus nimmt diese Opinion keine Stellung zu (i) den Preisen, zu denen die Aktien der Gesellschaft zu 
irgendeinem Zeitpunkt, wie zum Beispiel nach dem Vollzug des Angebots, gehandelt werden und/oder zu 
(ii) den steuerlichen, rechtlichen, bilanziellen oder sonstigen Folgen, die sich aus dem Angebot oder einer 
anderen, im Zusammenhang mit dem Angebot durchgeführten Transaktion ergeben könnten. Die Opinion 
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enthält lediglich eine Aussage dazu, ob die Gegenleistung im Rahmen der Beabsichtigten Transaktion 
innerhalb einer mittels verschiedener Bewertungsmethoden ermittelten Wertbandbreite liegt. Mit 
anderen Aspekten oder Auswirkungen des Angebots befasst sich die Opinion nicht. Dies gilt insbesondere 
für rechtliche, steuerliche oder buchhalterische Fragen oder die Form oder Struktur des Angebots oder 
Vereinbarungen, die im Zusammenhang mit dem Angebot getroffen werden oder durch das Angebot 
beabsichtigt sind. Die Entscheidung, ob die Beabsichtigte Transaktion oder eine ähnliche Transaktion 
durchgeführt werden soll, kann von der Beurteilung von Faktoren abhängen, die nicht mit der finanziellen 
Analyse zusammenhängen, auf der diese Opinion beruht. Diese Opinion darf nicht als Begründung eines 
treuhänderischen Verhältnisses zwischen ParkView und einer anderen Partei verstanden werden. 
 
Diese Opinion darf zudem weder als Gutachten für einen anderen als den zuvor beschriebenen Zweck 
noch als Kreditwürdigkeitseinstufung, Bonitätsgutachten, Analyse der Kreditwürdigkeit, Steuerberatung 
oder Beratung zu Rechnungslegungsfragen verstanden werden. ParkView hat im Rahmen des Auftrages 
keine Rechtsberatung erbracht und übernimmt insofern keine Haftung für etwaige Rechtsfragen, die sich 
im Zusammenhang mit der Beabsichtigten Transaktion und/oder der Opinion ergeben. 
 
Im Rahmen dieser Opinion gibt ParkView keine Beurteilung über die Höhe oder die Art der Vergütung für 
leitende Angestellte, Organmitglieder oder sonstige Mitarbeiter der Gesellschaft im Zusammenhang mit 
der Beabsichtigten Transaktion im Verhältnis zur Gegenleistung aus der Beabsichtigten Transaktion, oder 
hinsichtlich der Angemessenheit jeglicher solcher Vergütungen, für den Fall, dass solche existieren, ab. 
 
Diese Opinion wurde ausschließlich von ParkView erstellt; die Haftung von ParkView im Zusammenhang 
mit diesem Schreiben unterliegt den Bestimmungen des Auftragsschreibens zwischen ParkView und der 
Gesellschaft („Auftragsschreiben“). 
 
Diese Opinion dient ausschließlich der Information des Vorstands und Aufsichtsrats der Gesellschaft und 
darf nicht ohne vorherige schriftliche Genehmigung von ParkView für anderweitige Zwecke verwendet 
oder (ganz oder teilweise) an Dritte weitergegeben werden. Hiervon ausgenommen ist die Beifügung einer 
Kopie dieses Schreibens im Rahmen der begründeten Stellungnahme der Gesellschaft nach § 27 WpÜG. 
 
Im Zusammenhang mit dem Angebot und der vorliegenden Opinion ist ParkView als Finanzberater für die 
Gesellschaft tätig und wird für seine Dienstleistungen ein marktübliches Honorar erhalten, welches 
unabhängig vom Abschluss der Beabsichtigten Transaktion und unabhängig vom Ergebnis der Opinion 
fällig geworden ist. Zudem hat sich die Gesellschaft verpflichtet, ParkView bestimmte Aufwendungen zu 
erstatten und von bestimmten aus unserer Beauftragung möglicherweise entstehenden Verbindlichkeiten 
freizustellen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ParkView und/oder mit ParkView verbundene 
Unternehmen Beratungs- oder Finanzdienstleistungen für die Gesellschaft, die Bieterin und/oder mit 
diesen jeweils verbundene Unternehmen erbracht haben, erbringen oder erbringen werden und für diese 
Leistungen ein marktübliches Honorar erhalten haben oder erhalten werden.  
 
Im Rahmen dieser Opinion hat ParkView solche Überprüfungen, Analysen und Untersuchungen 
durchgeführt, die sie unter den gegebenen Umständen für notwendig und angemessen erachtet hat. 
ParkView hat auch eigene Einschätzungen der allgemeinen Wirtschafts-, Markt- und Finanzbedingungen, 
sowie Erfahrungen in der Wertpapier- und Unternehmensbewertung im Allgemeinen und in Bezug auf 
vergleichbare Transaktionen im Besonderen, berücksichtigt. Bei der Abgabe dieser Opinion hat ParkView 
unter anderem: 
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a) bestimmte öffentlich verfügbare Geschäftsberichte und sonstige Geschäfts- und Finanzinformati-

onen der Gesellschaft analysiert; 

b) bestimmte interne Finanzanalysen und Finanzprognosen der Gesellschaft analysiert, die von deren 
Management ohne Berücksichtigung von Transaktionseffekten erstellt wurden, wobei die Gesell-
schaft der Nutzung dieser Finanzanalysen und Finanzprognosen durch ParkView zugestimmt hat; 

c) die vergangene und derzeitige operative und finanzielle Lage sowie die Zukunftsaussichten der 
Gesellschaft mit dem Management der Gesellschaft besprochen; 

d) die historischen Aktienkurse und Handelsaktivitäten für die Aktien der Gesellschaft analysiert; 

e) die Kursziele und bestimmte öffentlich verfügbare Berichte von Finanzanalysten für die Gesell-
schaft analysiert; 

f) die Geschäftsergebnisse und Aktienkurse der Gesellschaft mit denen bestimmter anderer börsen-
notierter und mit der Gesellschaft vergleichbarer Unternehmen verglichen; 

g) die finanziellen Parameter, soweit öffentlich verfügbar, bestimmter vergleichbarer Transaktionen 
analysiert; 

h) Discounted-Cashflow-Bewertungen der Gesellschaft basierend auf der Finanzplanung auf Grund-
lage der vorstehend beschriebenen Informationen und gemäß unserem Auftrag durchgeführt; und 

i) sonstige Verfahren, Untersuchungen und Finanzanalysen vorgenommen sowie andere Faktoren 
berücksichtigt, die wir als sachdienlich erachtet haben. 

Auf der Grundlage der in dieser Opinion beschriebenen Tätigkeiten, besteht der Auftrag von ParkView 
lediglich darin, zu beurteilen, ob die zu erhaltende Gegenleistung finanziell angemessen ist. Nicht Gegen-
stand der Tätigkeit waren Prüfungshandlungen oder die Überprüfung der von der Gesellschaft oder Dritten 
vorgelegten Informationen. 

Im Zusammenhang mit der Erstellung dieser Opinion hat ParkView international bewährte Verfahren für 
Bewertungsgutachten beachtet und eine Mehrzahl von für die Erstellung eines solchen Gutachtens unter 
Investmentbanken üblichen Bewertungsmethoden herangezogen. Diese Opinion von ParkView stellt je-
doch keine Unternehmensbewertung dar, wie sie typischerweise von Wirtschaftsprüfern gemäß den Er-
fordernissen des deutschen Gesellschafts- und Handelsrechts durchgeführt wird, und ist nicht dafür vor-
gesehen wie eine solche interpretiert oder verwendet zu werden und sie sollte dementsprechend auch 
nicht als solche aufgefasst werden. Insbesondere hat ParkView kein Wertgutachten nach den vom Institut 
der Wirtschaftsprüfer e.V. (IDW) veröffentlichten Grundsätzen zur Durchführung von Unternehmensbe-
wertungen (IDW S 1) erstellt, und auch die vom IDW herausgegebenen Grundsätze für die Erstellung von 
Fairness Opinions (IDW S 8) fanden bei der Anfertigung dieser Opinion keine Berücksichtigung. Eine reine 
Beurteilung der Angemessenheit einer Gegenleistung aus finanzieller Sicht unterscheidet sich in materiel-
len Gesichtspunkten von Bewertungen durch qualifizierte Wirtschaftsprüfer oder unabhängige Bewer-
tungsexperten sowie von Finanzprüfungen und Rechnungslegungsbewertungen im Allgemeinen.  
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Auf Grundlage sowie vorbehaltlich der vorangehenden Ausführungen ist ParkView der Auffassung, dass 
zum Datum dieser Opinion die den Aktionären der Gesellschaft angebotene Gegenleistung in Höhe von 
EUR 67,50 in bar pro Aktie für die Aktionäre der Gesellschaft aus finanzieller Sicht angemessen ist. 
 
Diese Opinion wurde in englischer Sprache erstellt. Diese deutsche Übersetzung ist unverbindlich und 
dient nur zu Informationszwecken. 
 
Die Ausstellung dieser Opinion wurde von einem Fairness Opinion Review Committee von ParkView 
genehmigt. 
 
Mit freundlichen Grüßen 
 
ParkView Partners GmbH 



Anlage 3 

Sondervotum von Josef Blazicek, Paul Neumann und Dr. Rudolf Knünz 

  



  

An die  

All for One Group SE 

Rita-Maiburg-Straße 40 

70794 Filderstadt 

 

 

Sondervotum 

des Aufsichtsratsvorsitzenden Josef Blazicek 

sowie 

der Aufsichtsratsmitglieder Paul Neumann und Dr. Rudolf Knünz 

zur gemeinsamen begründeten Stellungnahme 

des Vorstands und des Aufsichtsrats der All for One Group SE 

 

Sehr geehrte Damen und Herren, 

im Zusammenhang mit dem freiwilligen öffentlichen Übernahmeangebot der VINCI 

Energies Deutschland Enterprise Solutions AcquiCo SE (Bieterin) vom 12. August 2026 

zum Erwerb sämtlicher Aktien der All for One Group SE (Gesellschaft) gegen eine 

Gegenleistung von EUR 67,50 je Aktie (Angebot) geben wir, die unterzeichnenden 

Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesellschaft, das folgende gemeinsame Sondervotum ab: 

I. 

Herr Josef Blazicek ist Alleingesellschafter der Qino JB Ltd., die ihrerseits 

Mehrheitsgesellschafterin der Qino Pipe One Ltd. ist. Die Qino JB Ltd. hält 106.490 All for 

One-Aktien (ca. 2,14 % des Grundkapitals) und die Qino Pipe One Ltd. hält 10.000 All for 

One-Aktien (ca. 0,20 % des Grundkapitals). 

Herr Paul Neumann ist Alleingesellschafter und Geschäftsführer der Nucleus Beteiligungs 

GmbH, die 74.212 All for One-Aktien hält (ca. 1,49 % des Grundkapitals). Herr Neumann 

ist zudem (Allein-)Vorstand der Unternehmens Invest Aktiengesellschaft sowie 

Geschäftsführer der UIAG AFO GmbH und der UIAG Informatik-Holding GmbH; diese 

Gesellschaften halten zusammen 2.507.696 All for One-Aktien (ca. 50,34 % des 

Grundkapitals). 

Herr Dr. Rudolf Knünz ist (mittelbar) beherrschender Gesellschafter und Geschäftsführer 

der Knünz Invest Beteiligungs GmbH, die 24.990 All for One-Aktien hält (ca. 0,50 % des 

Grundkapitals). 



  

Die vorgenannten Gesellschaften haben mit der Bieterin jeweils unwiderrufliche und 

bedingungslose Andienungsverpflichtungen (sog. Irrevocable Undertakings) 

abgeschlossen, in welchen sie sich verpflichtet haben, das Angebot für sämtliche von ihnen 

gehaltenen Aktien der Gesellschaft anzunehmen und die All for One-Aktien, die Gegenstand 

der jeweiligen unwiderruflichen Andienungsverpflichtung sind, bis spätestens 12:00 Uhr 

(MEZ) am vierten Geschäftstag (wie in der jeweiligen Andienungsverpflichtung definiert) 

der für das Angebot geltenden Annahmefrist einzuliefern.  

Die genannten Verbindungen könnten bei vorsichtiger Betrachtung zu einem potenziellen 

Interessenkonflikt im Hinblick auf unsere Mitwirkung an der Beschlussfassung des 

Aufsichtsrats über das Angebot und die Abgabe der begründeten Stellungnahme gemäß § 27 

WpÜG führen. 

II. 

Um jedem Anschein einer von einem Interessenkonflikt belasteten begründeten 

Stellungnahme zu vermeiden, werden wir uns bei der Beschlussfassung des Aufsichtsrats 

über das Angebot und die Abgabe der begründeten Stellungnahme vorsorglich unserer 

Stimme enthalten. 

Unserer gesetzlichen Erklärungspflicht nach § 27 Abs. 1 Satz 1 WpÜG kommen wir dadurch 

nach, dass wir mit diesem Sondervotum die in unserer jeweiligen Person bestehenden 

Verbindungen zu Aktionären der Gesellschaft offenlegen, die eine unwiderrufliche 

Andienungsvereinbarung mit der Bieterin abgeschlossen haben. Uns ist hierbei an 

größtmöglicher Transparenz gegenüber den Aktionären der Gesellschaft gelegen. 

III. 

Nach unseren Informationen beabsichtigen Vorstand und Aufsichtsrat, in ihrer gemeinsamen 

begründeten Stellungnahme insbesondere zu erklären, dass (i) sie den Angebotspreis für fair 

und angemessen erachten, (ii) sie die von der Bieterin in der Angebotsunterlage und in der 

Zusammenschlussvereinbarung (Business Combination Agreement) vom 16. Juli 2026 

geäußerten Absichten und getroffenen Vereinbarungen im Hinblick auf die Gesellschaft und 

die Unternehmensgruppe positiv sehen, (iii) sie das Angebot der Bieterin begrüßen und 

unterstützen und (iv) sie den Aktionären die Annahme des Angebots empfehlen. Diese 

Auffassung und Empfehlung teilen wir, was wir in Form dieses Sondervotums nach außen 

offenlegen möchten. 

Die Höhe des Angebotspreises halten wir insbesondere angesichts des Aufschlags auf die 

historischen Börsenkurse der Gesellschaft für fair und angemessen im Sinne des § 31 Abs. 1 

WpÜG. 

Ferner begrüßen wir die von der Bieterin in der Angebotsunterlage dargelegten Absichten 

und abgeschlossenen Vereinbarungen im Hinblick auf die Gesellschaft und die gesamte 

Unternehmensgruppe. Zu dieser Einschätzung kommen wir insbesondere angesichts der 



  

Zusammenschlussvereinbarung (Business Combination Agreement) vom 16. Juli 2026, die 

grundlegende Schutzinteressen der Gesellschaft und ihrer wesentlichen Interessenträger 

rechtsverbindlich absichert und deren wesentliche Bestimmungen in der Angebotsunterlage 

der Bieterin zusammengefasst sind. 

Wir begrüßen und unterstützen daher das Angebot, das nach unserer Auffassung im besten 

Interesse der Gesellschaft liegt. Den Angebotspreis halten wir für wirtschaftlich attraktiv 

sowie das Angebot für strategisch vorteilhaft und sinnvoll, weshalb wir den Aktionären die 

Annahme des Angebots empfehlen. Aus diesen Gründen haben wir veranlasst, dass die in 

Ziffer I. genannten, von uns jeweils kontrollierten Gesellschaften die unwiderruflichen 

Andienungsverpflichtungen mit der Bieterin abgeschlossen haben und im Zuge dessen das 

Angebot annehmen werden. Herr Paul Neumann und Herr Dr. Rudolf Knünz halten zudem 

auch persönlich Aktien der Gesellschaft und werden die Annahme des Angebots für diese 

Aktien erklären. 

IV. 

Wir bitten Sie, dieses Sondervotum nach außen zu kommunizieren und es der gemeinsamen 

begründeten Stellungnahme als Anlage beizufügen.  

 

Filderstadt, im August 2026 

 

Josef Blazicek Paul Neumann Dr. Rudolf Knünz 
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