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CECONOMY AG

Herrn Dr. Bernhard Diittmann - Vorstandsvorsitzender
Frau Karin Sonnenmoser - Finanzvorstand

Kaistralte 3

40221 Dusseldorf

Matter: 0.0960916.001

13 February 2021

Dear Dr. Dittmann, dear Ms. Sonnenmoser,

We hereby send you the addendum to our expert opinion on the business values of CECONOMY AG,
Dusseldorf, and Media-Saturn-Holding GmbH, Ingolstadt, as well as on the appropriateness of the
exchange ratio as of the valuation date 17 February 2021.

Please do not hesitate to contact us at any time for further explanations about this addendum.

Yours sincerely,

PricewaterhouseCoopers GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. Christian Wulff Frederic Werner
German Certified Public Accountant
(Wirtschaftsprufer)
13 February 2021
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In November 2020, the management board of CECONOMY AG,
Dusseldorf ("CECONOMY™"), commissioned us to issue an expert
opinion on the business values of Media-Saturn-Holding GmbH,
Ingolstadt (,MSH*) and CECONOMY as well as on the assessment
of the appropriateness of the exchange ratio as of the valuation
date 17 February 2021. We submitted the corresponding expert
opinion with a reporting date of 23 December 2020 (“expert
opinion"). Due to the current development of the COVID-19
pandemic and the related continued lockdown situation affecting
many MediaMarkt and Saturn stores, the management board of
CECONOMY asked us on 11 February 2021 to reflect the changed
assessments in an addendum to our expert opinion.

Contrary to the company's expectations, the lockdown in Germany
was extended into March 2021 and a reopening of the retail sector
was linked to a stable 7-day incidence value of no more than 35
new infections per 100,000 inhabitants, which cannot be reliably
estimated at present. For this reason, CECONOMY suspended the
outlook for financial year 2020/21 in an ad-hoc announcement
dated 11 February 2021 and is currently refraining from issuing a
new forecast.

In the absence of a current plan for fiscal year 2020/21, which
adequately reflects the above circumstances, CECONOMY has
asked us to determine the business values of MSH and
CECONOMY on a supplementary basis assuming a provisional
extrapolation of the earnings (EBIT before restructuring) of fiscal
year 2019/20 of MSH ("projection") and to assess whether the
appropriateness of the exchange ratio is also given in this case.
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Nature and performance of the assignment (1/2)

In addition, the management board has adjusted its expectations
for restructuring expenses and holding costs on CECONOMY-level
based on current developments.

Apart from the updates presented above and the updating of the
capital market data taken into account (this relates to the beta
factor, the cost of debt and the stock market prices of the
investments), the calculations presented in this addendum are
based on the assumptions and procedures as set out in our expert
opinion.

We have summarized the additional valuation work that
supplements our opinion in this addendum.

Please note that this addendum should only be read and
interpreted in conjunction with our expert opinion.

In addition to the documents listed there, we had the following main
documents at our disposal for the addendum:

- Earnings and financial figures of CECONOMY for Q1 2020/21,
- Overview of monthly sales in January 2021,

Overview of adjusted restructuring expenses and holding costs
at CECONOMY-level for fiscal year 2020/21.

13 February 2021
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Nature and performance of the assignment (2/2)

»  We performed our work in February 2021 in our offices in
Dusseldorf and Hamburg.

» The sole purpose of this addendum is to inform the management
board of CECONOMY in the context of its reporting obligations vis-
a-vis the general shareholders’ meeting of CECONOMY on 17
February 2021, which will resolve on the mixed capital increase
against contributions in kind and the issuance of convertible bonds
against contributions in kind, in each case subject to the exclusion
of subscription rights. For that matter, the provisions in the expert
opinion apply to the use of this addendum.

»  We expressly point out that PwC does not assume any
management tasks. All decisions in connection with the transaction
underlying the resolution of the general shareholders’ meeting of
CECONOMY on 17 February 2021 will be made solely by the
parties involved.

» For the performance of the engagement and our responsibility, also
in relation to third parties, the standard terms and conditions of
engagement in the version of 1 January 2017, attached hereto as
annex, shall prevail.
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Background of the addendum
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Background of the addendum (1/2)

On 13 December 2020, the German government, together with the
prime ministers of the German federal states, decided that retail
stores must be closed from 16 December 2020. This marks
Germany's second lockdown after the first Corona-related closures
from March to May 2020. Other European countries have also
decided to impose restrictions on retailers from November 2020
due to rising Corona infections. These range from reduced opening
hours and a limit on the number of visitors (as in Spain and Italy) to
the closure of retail stores, e.g. in Austria and Switzerland. In
Austria, stores were allowed to reopen on 8 February 2021. An
overview of Corona-related store closures and operational
restrictions as of 11 February 2021 is provided in the overview to
the right.

When preparing the forecast for fiscal 2020/21, it was originally
assumed that there would be no further prolonged restrictions in
stationary retail during the course of the COVID-19 pandemic.
Against the background of the longer-than-expected closures of a
significant part of the stationary business, it was announced by
CECONOMY in an ad-hoc announcement dated 19 January 2021,
that the forecast for the financial year 2020/21 was subject to
significantly increased uncertainties.

According to the decisions of the federal government and the prime
ministers of the federal states on 10 February 2021, the lockdown
in Germany is to be extended at least until 7 March 2021. After that
date, there will only be openings if the incidence of infection
remains stable (i.e., a 7-day incidence of no more than 35 new
infections per 100,000 inhabitants).
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I Closed stores

Il Restricted operations
Il No restrictions

Status: 11 February 2021
Source: Management Informationen

Against this background, CECONOMY saw itself compelled on
11 February 2021, despite a positive business performance in
the first quarter of the current financial year, to announce in a
further ad-hoc release that it was suspending the outlook for the
2020/21 financial year as a precautionary measure and refraining
from issuing a new forecast for the 2020/21 financial year.

Online retail sales increased by around 43% year-on-year in
fiscal 2019/20 (and in April 2020, online-only sales actually
increased by around 300% year-on-year), so that currently in
Germany, for example, sales levels are 60-70% of the previous
year's sales unaffected by COVID-19.

13 February 2021
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Background of the addendum (2/2)

* In order to take account of the continuing COVID-19-related
uncertainty about the duration and impacts from the lockdown,
CECONOMY has asked us, in the absence of a current plan, to
provisionally extrapolate the earnings (EBIT before restructuring) of
fiscal year 2019/20 for fiscal year 2020/21. We consider this
approach to be justifiable and appropriate in light of the current
situation.

» For the fiscal years from 2021/22 onwards, CECONOMY is sticking
to the originally adopted planning that is also the basis for our
expert opinion.

* This is based on the experience of the rapid recovery of business
after the first lockdown in spring 2020. The recovery was
particularly evident in the second half of fiscal 2019/20, which was
characterized by significant year-on-year growth. This was due to
catch-up effects following the reopening of stores from mid-May
2020. The overall positive sales trend continued into December
2020.

» Similar catch-up effects are also expected after the end of the
second lockdown, especially as all measures for the strategic
further development of the Media-Saturn business model to
increase earnings will be continued to the extent possible under the
COVID-19 circumstances. We consider this assessment to be
plausible and have likewise adhered to CECONOMY 's planning
calculations for the years from 2021/22 in our valuation work for this
addendum.
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Update of the valuations
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1 Changed management estimate for fiscal year 2020/21

Changed management estimate for fiscal year
2020/21

13 February 2021
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1 Changed management estimate for fiscal year 2020/21

Derivation of the projection and the associated impact on the results

* As CECONOMY suspended its outlook for fiscal 2020/21 in its ad-
hoc announcement of 11 February 2021 and currently refrains from
issuing a new forecast for fiscal 2020/21 with reference to the
continuing uncertainty, we base our valuation work on EBIT before
restructuring expenses for fiscal 2019/20 in consultation with
management as described. For the derivation of EBIT before
restructuring charges from fiscal 2019/20, we refer to section 3.3 in
our expert opinion. The derivation of the EBIT of MSH including
restructuring charges and the EBIT of CECONOMY for the 2020/21
fiscal year is explained in more detail below.

© Compared to the planning for 2020/21, the restructuring expense
decreases from EUR 110.6 million to EUR 104.2 million in the
provisional projection. According to management, this results from
lower expected costs for the implementation of the operating model
(see also section 3.4 of the expert opinion on the operating model).

® Holding costs in the projection are reduced from EUR 31.2 million in
the 2020/21 planning to EUR 29.0 million. This is reportedly due to
lower travel and personnel expenses, as well as lower expenses for
the digital general shareholders’ meeting and for supervisory board
compensation (see also section 4.2 of the expert opinion on holding
costs).

© The project costs added in the projection relate to the costs
expected to be incurred in connection with the present transaction.
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Derivation of EBIT 2020/21 relevant for valuation

2019/20 2020/21 2020/21
in EUR million Act Plan Projection
EBIT MSH before restructuring expenses 267.,5 410,0 267.,5

@ Restructuring expenses (49,4) (110,6) (104,2)
EBIT MSH incl. restructuring expenses 218,1 299,4 163,3
@ Holding costs (31,8) (31,2) (29,0)
© Project costs transaction - - (8,2)
EBIT CECONOMY 186,3 268,2 126,1

Source: Management Informationen

13 February 2021
13



2 Derivation of the discount rate

Derivation of the discount rate
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2 Derivation of the discount rate

Derivation of the discount rate (WACC)

* The updated derivation of the weighted average cost of capital
(WACC) for the periods under review (detailed planning period and
terminal value phase) is summarized in the adjacent table.

* For more detailed information on the assumptions and procedures
used to derive the weighted cost of capital, please refer to section
3.6 of the expert opinion.

* Currently, the base interest rate is -0.1%, which is unchanged
compared to our calculations in the expert opinion of 23 December
2020. The unlevered beta factor has decreased slightly from 0.83 to
0.82. The inflation differential has remained constant.

* The pre-tax interest on debt was calculated at 1.73%, taking into
account the risk-free interest rate of -0.1% plus a risk-adjusted
spread based on the BBB- and BB+ ratings available for
CECONOMY. Taking into account the unchanged inflation
differential, this results in a cost of debt of 1.88%. The tax rate is
unchanged.

* |n addition to the above-mentioned adjustments, there are
insignificant deviations compared with the WACC calculation in the
expert opinion, which are due to the slightly changed capital
structure as of 30 September 2020 as a result of the recalculated
market value of equity.

* As aresult, the WACC is slightly lower than calculated in the expert
opinion (6.78% vs. 6.81%).
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from

2020/21 2021/22 2022/23 2023/24
Projection Plan Plan TV

Risk-free rate -0.1% -0.1% -0.1% -0.1%
Market risk premium 7.5% 7.5% 7.5% 7.5%
Beta (unlevered) 0.82 0.82 0.82 0.82
Leverage ratio (D/E) 65.5% 65.5% 65.5% 65.5%

Beta (levered) 1.36 1.36 1.36 1.36
Inflation differential 0.25% 0.25% 0.25% 0.25%
Cost of equity 10.36% 10.36% 10.36% 10.36%
Cost of debt before taxes 1.88% 1.88% 1.88% 1.88%
Taxrate 30.5% 30.5% 30.5% 30.5%
Cost of debt after taxes 1.30% 1.30% 1.30% 1.30%
Equity ratio 60.4% 60.4% 60.4% 60.4%
Debt ratio 39.6% 39.6% 39.6% 39.6%
Terminal growth rate -0.5%
Weighted average cost of capital (WACC) 6.78% 6.78% 6.78% 6.28%

13 February 2021
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3 Value of Media-Saturn-Holding GmbH

Value of Media-Saturn-Holding GmbH
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3 Value of Media-Saturn-Holding GmbH

Update of MSH value (1/2)

* The table at the top right shows the derivation of the enterprise
value of MSH before special values, taking into account the
adjusted EBIT in fiscal 2020/21. The calculations correspond to the
procedure described in detail in the expert opinion.

+ Significant changes in the relevant valuation assumptions
compared to the expert opinion are shown in the table on the
bottom right.

* Inthe projection, EBIT in fiscal 2020/21 is reduced by a total of
EUR 136.1 million compared with the plan. As a result of the
reduced EBIT, corporate taxes and the share of earnings
attributable to non-controlling shareholder will also decrease. As a
result of the partially offsetting effects, the free cash flow to be
discounted is reduced by EUR 85.8 million in 2020/21.

* The planning assumptions for depreciation and amortization, capital
expenditure and net working capital have not been adjusted, as the
management board of CECONOMY still considers them to be valid.

* The enterprise value of MSH (before special values) as of 30
September 2020 is EUR 6,294.6 million in the projection and is thus
EUR 49.2 million lower than in the expert opinion. The fact that the
change in the enterprise value is significantly lower than that in the
free cash flow to be discounted in 2020/21 is due to the fact that the
unchanged free cash flows of the two later plan years and the
perpetual annuity were discounted at a slightly lower weighted
average cost of capital (WACC), which has a slightly value-
increasing effect. This partly offsets the value-reducing effect of the
lower free cash flow in 2020/21.
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Enterprise value of MSH as of 30 September 2020

3 2020/21 i 2021/22 2022/23 from 2023/24
in EUR million ' Projection | Plan Plan v
EBITDA i 907.5 | 1,268.5 1,323.5 1,330.1
EBITDA margin ; 43% 1 59% 6.0% 6.0%
Depreciation & amortization i (7442) | (738.5) (723.5) (679.7)
EBIT ' 1633 | 530.0 600.0 650.4
EBIT margin f 0.8% | 2.5% 2.7% 2.9%
Corporate tax i (57.8) i (174.1) (193.6) (194.8)
NOPLAT ! 105.5 i 355.9 406.4 455.6
Depreciation & amortization ! 744 .2 ' 738.5 723.5 679.7
Capital expenditures : (592.3) | (613.6) (652.4) (679.7)
Change in net working capital i (220.1) | (207.6) (1834) (1.7)
Profit attributable to non-controlling shareholders : (2.2) i (8.4) (9.6) (10.8)
Free cash flow to be discounted ' 352 | 26438 284.5 4431
Weighted average cost of capital (WACC) i 6.78% i 6.78% 6.78% 6.28%
Period i 10 ! 20 3.0 -
Present value factor i 094 ! 0.88 0.82 13.08
Present value ! 32.9 i 232.3 233.6 5,795.7
Enterprise value as of 30 September 2020 : 6,294.6 3
Comparison of plan and projection 2020/21

Plan vs. Projection
2020/21
2020/21 2020/21

in EUR million Plan Projection abs. %
EBIT 2020/21 incl. restructuring expenses 2994 163.3 (136.1) __(45.5%)
Corporatetax (1059) ___(57.8) -
Profit attributable to non-controlling (4.4) (2.2)

shareholders

Enterprise value as of 30 September 2020 6,343.8 6,294.6

(0.8%)

13 February 2021
17



3 Value of Media-Saturn-Holding GmbH Contents | Appendices

Update of MSH value (2/2)

* The net financial liabilities, the profit participation right of Derivation of the market value of MSH as of 17 February 2021
CECONOMY and the value of the investment in PMG Retail Market 2020121
Ltd. (joint venture Greece) were also assumed to be unchanged in EUR million Projection |
from the amounts stated in the expert opinion. The investment in Enterprise value as of 30 September 2020 6,294.6

PJSC M.video, on the other hand, was recognized at the current

Net debt as of 30 September 2020 1 (2,472.0)

- R Profit participation right of CECONOMY 2019/20 (47.0)
market value of the shares held by MSH. This leads to an increase Market value of equity as of 30 September 2020 |
in the special values of EUR 17.1 million. Based on this, the market  before special values 37755 |

H : Special value participation of PJSC M.video (15%) 220.7 |
value O.f the eqwty of MSH_aS of 1_7 February 2021 after spec_lal . Special value participation of PMG Retail Markt Ltd. (25%) ! 258 |
values is EUR 4,177.0 million, which corresponds to a reduction in Market value of equity as of 30 September 2020 ! 3
value of EUR 33.8 million or 0.8% compared with the calculation in incl. special values | 4,0220 !
the expert opinion Compounding factor i 1.04

] ] ' ] ] Market value of equity as of 17 February 2021 incl.

+ Taking into account an unchanged value contribution of the special values 41770 |
minimum synergies of EUR 444.0 million (for details, see the expert  market value share of Convergenta Invest as of
opinion, section 3.7), the market value of the share of Convergenta 17 February 2021 (21.62%) 3 903.1 |

. T . Present value of minimum synergies from transaction ' 4440 |

Invest as of 17 Febru.a.ry 2021 is EUR 1,347.1 million apd is Market value share of Convergenta Invest : 3
therefore EUR 7.3 million or 0.5% lower than the value in the expert  incl. minimum synergies as of 17 February 2021 L 1,347.1 |

opinion based on the planning estimates for 2020/21. Since the
synergies taken into account only represent minimum synergies, ) o
the value contribution to be taken into account is not affected by the ~Comparison of plan and projection 2020/21

Plan vs. Projection

other updates. 2020/21
2020/21 2020/21

in EUR million Plan Projection abs. %
Market value of equity as of 30 September 3,824.7 3,775.5 (49.2) (1.3%)
2020 before special values
Specialvalues 2294 2464 7 7A%
Market value of equity as of 17 February 2021 4,210.8 4,177.0 (33.8) (0.8%)
incl.specialvalues e e
Present value of minimum synergies from 4440 4440 - 0.0%
transaction
Market value share of Convergenta Invest 1,354.4 1,347 1 (7.3) (0.5%)
incl. minimum synergies as of 17 February
2021
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4 Value of CECONOMY AG

Value of CECONOMY AG
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4 Value of CECONOMY AG

Update of CECONOMY value (1/2)

*  The valuation of CECONOMY basically follows the same approach
as the valuation of MSH (see section 3 of this addendum). In the
following, therefore, only significant items will be discussed.

* Inthe projection, EBIT decreases by EUR 142.1 million to EUR
126.1 million (-53.0%) in the 2020/ 21 financial year, as described
in chapter 1. As a result, the free cash flow to be discounted
decreases by a total of EUR 91.8 million. As with the value
derivation of MSH in section 3 of this addendum, the lower WACC
also has a partially compensating effect here compared with the
value-reducing effect of the lower EBIT in 2020/21.

* The enterprise value of CECONOMY before special values as of 30
September 2020 is projected to decrease by EUR 57.0 million, or
1.0%, compared with the value in the expert opinion.
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Enterprise value of CECONOMY as of 30 September 2020

Appendices

i 2020/21 i 2021/22 2022/23 from 2023/24
in EUR milion fProjection i Plan Plan v
EBITDA (MSH) . 9075 11,2685 1,323.5 1,330.1
EBITDA margin | 4.3% . 5.9% 6.0% 6.0%
Depreciation & amortization (MSH) i (744 .2) i (738.5) (723.5) (679.7)
Holding costs (CECONOMY) : (29.0) 1 (312 (31.2) (31.2)
Project costs transaction i 8.2) | - -
EBIT 11261 49838 568.8 619.2
EBIT margin | 0.6% . 2.3% 2.6% 2.8%
Corporate tax i (57.8) | (174.1) (193.6) (194.8)
NOPLAT i 68.3 i 3248 375.2 424.4
Depreciation & amortization i 746.2 | 7404 725.5 681.7
Capital expenditures (592.3) ' (613.6) (652.4) (681.7)
Change in net working capital | (220.1) | (207.6) (183.4) 1.7)
Profit attributable to non-controlling shareholders 1 (2.2) i (8.4) (9.6) (10.8)
Free cash flow to be discounted before special 3 (0.0) 3 235.6 255.3 411.9
values . |
Weighthed average cost of capital (WACC) i 6.78% i 6.78% 6.78% 6.28%
Period ' 1.0 i 2.0 3.0
Present value factor i 0.94 i 0.88 0.82 13.08
Present value i (0.0) . 206.7 209.7 5,387.9
Enterprise value as of 30 September 2020 5,804.2
before special values
Comparison of plan and projection 2020/21

Plan vs. Projection
2020/21
2020/21 2020/21

in EUR million Plan Projection abs. %
EBIT 2020/21 incl. Holdingcosts 2682 1261 (142.1) _ (53.0%)
Corporate tax - . (105.9) _(57.8) 481  (45.5%)
Profit attributable to non-controlling (4.4) (2.2) 22 (50.2%)
ShareN OIS e e
Free cash flow to be discounted 91.8 (0.0) (91.8) (100.1%)
Enterprise value as of 30 September 2020 5,861.2 5,804.2 57.0 1.0%

before special values

13 February 2021
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4 Value of CECONOMY AG Contents | Appendices

Update of CECONOMY value (2/2)

* Inthe projection, net financial liabilities remain unchanged Derivation of the market value of CECONOMY as of 17 February 2021
compared with the expert opinion. This results in a market value of [ 2020121 !
the equity of CECONOMY as of 30 September 2020 before special ~ inEUR milion ._Projection !
values of EUR 2.706.6 million Enterprise value as of 30 September 2020 5,804.2 !

’ ’ ’ before special values

« As a result of the update of the share price based valuation of :lnztri:?iame of squity of CECONONY (2'23(7;-2)
METRO AG and Fnac Darty S.A., the special values increase by as of 30 September 2020 before special values A 3
EUR 57.0 million compared to the expert opinion. , ! !

Special values ! 633.2

« The market value of the equity of CECONOMY as of 17 February Ma";et V;'“e of equity of CECONOMY . 33398
2021 after special values and before deduction of the share of 2s of 39 September 2029 Incl speclal values |
Convergenta Invest amounts to EUR 3,468.6 million in the Compounding factor 3 104
projection. Due to the positive effect of the special values, the Market value of equity of CECONOMY . 34686
reduction compared to the value in the expert opinion is only EUR as of 17 February 2021 Incl. special values 3 i
0.4 million. before deduction of minority interest :

Minority interest of Convergenta Investas of 17

» Taking into account the reduction in the market value of the share Fébrulayr;,zom (21.62%) . (903.1) |
held by Convergenta Invest from EUR 910.4 million to EUR 903.1 Market value of equity attributable to shareholders of |
million (see section 3), the market value of the company's equity CECONOMY as of 17 February 2021 | 2,565.5 |

attributable to the shareholders of CECONOMY increases by EUR TR

6.9 million or 0.3% to EUR 2,565.5 million as of 17 February 2021.

Comparison of plan and projection 2020/21 TN EEn

» It should be noted that the higher value of CECONOMY based on 2020/21
the projection compared to the calculations in the expert opinion is 2020/21 2020/21
mainly due to the lower discount rate and the positive development - EUR"""'°"f — Plan__ Projection (abs)- ( //)
. Market value of equity of CECONOMY 2,763.7 2,706.6 571 2.1%
of the special values. asof30 September 2020 beforespecial
Specialvalues 5762  f 6332 57.0 . .99%
Market value of equity of CECONOMY 3,469.0 3,468.6 (04) (0.0%)

as of 17 February 2021 incl. special values

Minority interest of Convergenta Invest as of (9104) (903.1) 7.3 (0.8%)
A7 February 2021 (21.62%) e e
Market value of equity attributable to 2,558.6 2,565.5 6.9 0.3%
shareholders of CECONOMY as of 17
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Effects of the updated values on the
appropriateness of the issue price
and exchange ratio
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For the assessment of the appropriateness of the issue amount and
the exchange ratio, we have set the values of MSH and
CECONOMY previously determined in relation to the number of
shares before and after the transaction. For further information on
this procedure, we refer to the chapter on the assessment of the
appropriateness of the issue amount and the exchange ratio in our
expert opinion.

In our analysis, we have set the number of shares before and after
the transaction and the cash component in the projection equal to
the numbers in the expert opinion. This assumption is based on the
transaction parameters agreed in the Agreement in Principle with
Convergenta Invest.

The higher value of CECONOMY is also reflected in the value of
CECONOMY per share, assuming the same number of shares.
Based on the 2020/21 plan, the value per share before the
transaction increases from EUR 7.12 to EUR 7.14.

In the projection, the value of CECONOMY after the transaction
includes both the higher value of CECONOMY and the lower value
of MSH. As a result, the value of CECONOMY after the transaction
is slightly reduced, but this has no impact on the value per share,
which remains unchanged at EUR 7.37. Thus, the
advantageousness of the transaction for the existing shareholders
of CECONOMY is still given on the basis of the projection.

The exchange ratio changes only slightly by 0.2 percentage points
compared with the calculations in the expert opinion. Thus, the
appropriateness of the exchange ratio is also given after the
revaluation of MSH and CECONOMY on the basis of the projection
for financial year 2020/21.

Private and strictly confidential
PwC | CECONOMY AG

Convenience translation®

Contents | Appendices

Assessment of the appropriateness of the issue price and exchange ratio

CECONOMY DCF value per share before transaction
2020/21

in EUR million Plan Projection
Equity value of CECONOMY 2.558,6 2.565,5
Number of shares before transaction (in mio pcs.) 359,4 359,4
CECONOMY value per share (in EUR) 7,12 7,14

CECONOMY DCF value per share after transaction
2020/21

in EUR million Plan Projection
Equity value of CECONOMY 2.558,6 2.565,5
Value of MSH minority share incl. minimum synergies 1.354,4 1.347,1
Cash component (130,0) (130,0)
Equity value of CECONOMY after transaction 3.783,0 3.782,6
Number of shares after transaction (fully diluted) (in mio. pcs.) 513,1 513,1
CECONOMY value per share (in EUR) 7,37 7,37

Exchange ratio after transaction
2020/21

in EUR million Plan Projection
Value inflow 1.224 .4 1.2171
Equity value of CECONOMY before transaction 2.558,6 2.565,5
Value of CECONOMY after transaction 3.783,0 3.782,6
in % Plan Projection
Value inflow 32,4% 32,2%
Equity value of CECONOMY before transaction 67,6% 67,8%
© Value of CECONOMY after transaction 100,0% 100,0%

As the value inflow (for the calculation see expert opinion, page
145) in the projection is EUR 1,217.1 million, the lowest issue
amount of EUR 393.4 million (EUR 2.56 per newly issued share) is
still clearly achieved, which confirms the result in the expert opinion.
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i

PricowaterhouseCoupers GmbH
pwc Wirtschaftspriffungsgesllschat
Alsierufer i

20354 Hamburg
sosfch G a7 23

Aorite 1, 20354 Hamourg

Persiimlich/Vertraulich

CECONOMY AG

Herrn Dr. Bernhard Diittmann - Vorstandsvorsitzender
Frau Karin Sonnenmoser - Vorstand Finanzen
Kaistrale 3

40221 Diisseldorf

+48 40 63761312
+49 69 0585028202
ehristiannlJipue.com

26. November 2020
CWU/TLO

Projekt Caesar: Unt des
Am.tnusclucrhallmsbes sowie Bcstnngu-n £ des geringsten Ausgabebetrages im
1] einer ik und der von

W 1r

Sehr geehrter Herr Dr. Diittmann, schr geehrte Frau Sonmenmoser,

wir, die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschafl ("PwC” oder "wir"), be-
zichen uns auf die mil IThrem Haus gefiibirten Gespriiche und freuen uns, der CECONOMY AG,
Diisseldorf (,CECONOMY*), hiermit unser Angebot fiir dic Ermittlung des angemessenen Aus-
tanschverhiillnisses sowie des Lcrmg,nten A\l<g1bebsrrages un Rahmen einer gemischten Sachkapi-
| hreibungen (Projekt Caesar), cinschlieBlich

talerhéhung und der B von
der dazu erforderlichen Unternehmensbewertungen unterbreiten zu kinnen.

Inis der von uns zu erbri d

Mil diesem Schreiben legen wir unser
unsere Auftragsbedingungen dar.

Leistungen und

A. Hintergrund der Beauftragung und vereinbarte Leistungen
1. Ausgangslage und grundsiitzliches Vorgehen

Die CECONOMY (auch ,CAESAR genannt) besitzt iiber ihre 100%-ige Tochtergesellschaft
CECONOMY Retail GmbH, cldorf, vd. 78,4% der Anteile der Media-Saturn-Holding GmbH,
Ingolstadt (,MSH® oder auch als ,Mars* bezeichnet). Die restlichen Anteile (rd. 21,6%) von Mars
werden von der Familie Kellerhals iiber die Convergenta Invest und Beteiligungs GmbH (AT),
Salzburg/Osterreich, und die Convergenta Invest GmbH, Bad Wicssce (auch Ceres® genannt),
gehalten, Es wird diskutiert, die Mars-Anteile des Minderheitsgesellschafters Ceres an CAESAR
im Zuge einer gemischten Kapitalerhthung sowie der Begebung von Wandelschuldverschreibun-
gen z Gibertragen, jeweils gegen Sacheinlage und unter Ausschluss des g8 der Altaklio-
und Zahlung einer Barkomponente an Ceres, Derzeit befinden sich rd. 50% der Caesar-Ak-
tien in Streubesitz.

Vol
CannE e W
WP S U Rillma

e
Bt it L7, do2516m =gl YK 5 o dsnacin, Y s Ko, 518 Mari Wi
e ke o

To7ss
e e v st Erglard

e Wz
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Tn diesem Zusammenhang wird PwC beauftragt, die Unternehmenswerte von Mars und CAE-
SAR sowie das daraus resultierende Austauschverhilinis bei Ubertr: agung, der Anteile im Rah

men einer i n S italerhéhung sowie der Ji von V i-
bungen 7u ermitteln. Bewertungsstichtag ist nach derzeitigem Stand der 17, Februar 2021, der
Tag der ichtlichen Hauptw lung der CAESAR, in der w.a. der Beschluss {iber die

gemischte Sachkapilelerhthung und die Begebung von Wandelschuldverschreibungen sowie
die Schaffung eines neuen bedingten Kapitals gefasst werden soll. Das finale Gutachten muss
dementsprechend vor dem Tage der Ubermittlung der Einladung zur Hauptversammlung an
den Bundesanzeiger rechtzeilig N)l'lngL und durch eine Slichlagserllirang mum Tage der
Hauptversammlung (bring-down) bestiitigt werden.

Bei der Durchfithrung der Wertermitthing werden wir den Standard "Grundsiitze zur Durchfith-
rung von Unternchmenshewerlungen" des Instituts der Wirlschaflspriifer in Deutschland e. V.,
Diisseldorf, 1.d.F. 2008 (IDW S 1) anwenden und aus der Sicht von CAESAR titig, Das bedeulel,
dass Synergieeifekte, dic sich infolge der geplanten gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierung
realisieren lassen, in die Bewertung miteinbezogen werden.

Ein méglicher Transaktionspreis ist das Ergebnis von Verhandlu . Die Festlegung des Prei-
ses liegt allein in der Verantwortung der beteiligten Parteien, PwC {ibernimmt keine Manage-
ment-Funktionen. Simtliche Entscheidungen zur Ableitung eines Transaktionspreises werden
von den beteiligten Parteien selbst getraffen.

Nach IDW 8 1 wird der Wert eines Unternel unter der V (inanzi Ziclset-
wungen, aus seiner Ei itet, durch 7 irken dllcr L].iL Ertragskrail beein-
flussenden Faktoren finanzielle Uherschiisse fiir die Unternel Da-
her ergibt sich der Unternehmenswert aus dem Wert der auf den Bewertu ngsahchm;, abgezins-
ten zukiinftigen finanziellen Uberschiisse (Barwert) des betriehsnotwendigen Vermogens zuziig-
lich des Barwerts der Uberschiisse aus der Verwertung des nicht betriehsnotwendigen Vermi-
gens,

Der Unternehmenswert kann entweder nach dem Ertragswert- oder dem Discounted Cashflow
("DCF")-Verfahren ermittelt werden. Beide Bewertungsverfahren sind grundsilzlich gleichwertig
und fithren bei {ibereinstimmenden Finanzierungsunnahmen und damit gleichen Nettoeinnah-
men der Unternehmenseigner zu identischen Ergebnissen. Tm vorliegenden Fall erfolgen die Un-
ternehmenshewertungen primiir nuch dem DCT-Verfahren.

Dem Substanzwert, ve:'stander_) als (Netto-) Teilrekonstr 1, fehlt grundsitzlich der
direkte Bezmg zu zukiinftigen Uberschiissen. Daher kommt ihm bei der Ermittlung des Unter-
nehmenswerts nach IDW § 1 keine eigenstiindige Bedeutung zu.
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2. Vereinbarte Leistungen

2.1, Auftragsumfang

Die Wertermittlung gemiis IDW S 1 wmfasst im Wesentlichen die folgenden unler a) bis k) aufge-
fithrten Schritte, dic fiir die zu bewertenden Gesellschallen CAESAR und Mars und ggf. separat

zu bewertenden Tochtergesellschaften durchzufithren sind:

a) Analyse der Vermégens- und Fi der Gesellsck inschlieBlich Tdentifik
von nicht betriebsnotwendigem Vermogen

Analyse der Vergangenheitsergebnisse und ihrer E
die Zukunftserfolge der Gesellschaft

en als Indikator fiir

¢} Bereinigung der Vergangenheitsergebnisse
d) Analyse der Planungstreuc

e} P ibilisierung der Unter planung unter Beriicksichtigung der Ergebnisse der
Vergangenheitsanalyse aufl Basis von Detailplinen, weiteren zur Verfiigung gestellten
Unterlagen, Inter s mil der Geschiftsfiihrung hzw. dem Vorstand und den Planungs-
verantwortlichen sowic Marktanalysen

0 Ablcitung der zu diskontierenden Free Cashilows aus dem betriehsnotwendigen Verma-
gem

£) Ableitung der Kapitalkosten

h) Bewertung gegebenenfalls vorhand nieht belri digen Vermagens

i) Ableitung der Unternehmenswerte fiir CAESAR und Mars unter Beriicksichtigung der zu
bewertenden Synergien nach dem DCF-Verfahren und Bestiligung, dass vorki egend nach
dem Ertragswertverfahren ein identisches Ergebnis erzielt wird

i) Beriicksichtigung der Verlustvortriige im Rahmen der Bewertung der Synergieeffekie

k) Separate Bewerlung der Wandelschuldverschreibung auf der Grundlage der diesbesiig-
lich vereinbarten Parameter, soweit erforderlich

Dr ilisierung des Bewertungser auf Basis einer Multiplikatorbewertung
m} fjhcrschl.a’zige Ermiltlung des Liquidationswerts der Gesellschaft zur Ableitung einer
Wertuntergrenze

n) Ableitung des Austanschverhilinisses sowie der Anzahl der neu 1\1vugebenden Aklien
auf Basis der Bewertungsergehnisse (inkl. Diskussion des altnisses auf der
Basis des Barsenkurses von CAESAR)
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a) Zusammenfassung der vorldufigen, bis Ende November evarheiteten Ergebnisse in Form
eines Kurzberichts in Prasentationsform in deutscher Sprache sowie englischer [herset-
zung

p) Erstellung des finalen Gutacl das zur E zur Hauptver
werden soll und die endgiiltigen Ergebnisse der Bewertungsarbeiten enthilt, eben{alLs in
Prisentationsform in deutscher Sprache sowie englischer Ubersetzung

3 b

Prisentation der Ergebnisse der Unter
Aufsichtsratssitzung der CATSAR

q ertung in einer Yorstands- und

1) Unterstiitzung bei der Vorbereitung und Durchfilbrung von Gremiensitzungen sowie

der Hauptversammlung

Wir weisen ausdriicilich darauf hin, dass die Bestimmung des Auftragsgegenstands und Teis-
tungsumfangs durch Sic erfolgt. Aus diesem Grund licgt dic Verantwortung dafiir, ob dic von uns
zu erbringenden Leistungen fiir Thre Zwecke ansreichend und tauglich sind, ausschlieflich bei
Ihnen. Weiterhin weisen wir darauf hin, dass wir keinerlei Priifungshandlungen im Sinne der

§§ 316 ff. HGB vornehmen werden,

Sie smd unser H.mpmmplmhpannﬂ fiir das Projekt. Erginzend werden Sie uns bei Bedarf je
G Personen | die uns als weitere verantwortliche Ansprechpartner
fiir dic Daner des Pr ojekls verantwortlich zur Verlligung stehen.

s ist unser Verstiindnis, dass die beit mit Ihren anderen externen Beratern im Pro-

jekt Caesar withrend der gesamten Projektlaufzeit explizit von Thnen gewiinsch ist. Sollee das

situationsbezogen nicht oder nicht mehr der Fall sein, bitten wir um Nachricht.
Wir gehen davon aus, hriinkten Zugang zum 1ent und zu allen Informationen,
Daten und Dokumenten erhalten, die fiir dic im Leistungsumfang genannten Arbeiten erforder-
Tieh sind.

Unsere Arbeiten werden wir voraussichtlich in unseren Biiros in Hamburg und Diisseldorf und -
soweit erforderlich - am Hauptsitzs der CECONOMY in Diisseldorf durchfiihren.

2.2, Berichterstattung

Das Lrgebnis unserer Titighkeit werden wir in Form eines vorldufigen Kurzberichts sowie eines
finalen Gutachtens in Priisentationsform in deutscher Sprache und englischer Uhersetzung zu-
sammenfassen wie im Abschnill 2.1, Auftragsumfang unter o) und p) beschrieben (nachfolgend
auch  Berichte® oder , Arbeitsergebnisse” genannt).

2.3. Unser Projektteam

Komplexitil und Umfang des Auftrags erfordern ein erfahrenes Team unsererseits sowie eine
enge Zusammenarbeil zwischen dem Projekttcam und Ihnen sowie den von Thnen benannten
Ansprechpartnern.
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Seitens Pw( steht das Projekt unter der gemeinsamen Verantwortung von Herrn Dr. Christian
‘Wulff, Partner im Bereich Deals (Valuation, Modeling and Analyties) - Retail & Consumer in
Hamburg/ Diisscldorf (Tel: +49 40 6378-1312, E-Mail: christian wull
Frederic Werner, Partner im Bereich Deals (Valuation, Modeling and Analyties) in Ditsseldorf,

ert auf Bewertungen im gescllschaftsrechtlichen Kontext (Tel.: +49 69 9585 5521, E-
Mail: [rederic.werner @pwe.com),

Die Projektleitung obliegt ITerrn Ulrich Lorchheim, Senior Manager im Bereich Transactions
{Valuation, Modeling and Analytics) in Dilsseldorf (Tel.: +49 211 481-2134, F-Mail: ulrich.lorch-
heim@pwe.com),

2.4. Zeitplan

Abstimmungsgemal haben wir mit den Arbeiten bereits begonnen und werden diese entspre-
chend des mit Ihnen verabredeten Zeitplans fortsetzen. Zu diesem Zeitplan zihlen w.a. der sofor-
tige Stopp unserer Arbeiten, wenn ein wesentlicher Meilenstein in den Verhandlungen micht er-
reicht werden kann, die Vorlage einer Kurzfussung des Ergebnisberichts bis zum 2. Degember
2020 sowie die Vorlage des finalen Gutachtens zum 4. Januar 2021,

Dies setzt voraus, dass die erforderlichen Gesprachspartner Ihrerseits zur Verfiigung stehen und

die benétigten Unterlagen und Informationen umdassend, vollstindig und termingerecht bereit-
gestellt werden.

2.5.[Tonerar

2.6

Vollstindigkeitserklirung

Wir weisen Sie daranf hin, dass die Verantwortung fiir die Erstellung der uns von Thnen zur
Ver-filgung gestellten Unterlagen und Informationen sowic deren Richtigkeit und
Vollstiindigkeit al-leine Thnen obliegt. Wir werden Sie bitten, eine berufsiibliche
Vollstiindigkeil ung zu un-| i

B. Erginzende Bestimmungen

£ Verswndnnguwad Wiltergal Al bt

Unsere Berichte sind ausschlieBlich zur internen Verwendung durch den Auftraggeber sowie
fiir die Aufnahme in den Bericht des Vorstands iiber den Ausschluss des Bezugsrechis be-
slimmt. Die interne Verwendung umfasst die Verdlfentlichung im Zusammenhang mil der Vor-
bereitung und Durchfiihrung der | 1 len Hauptver lung der CRCONOMY und
die Verwendung,/Vorlage in diesbeziiglichen Ar und Freigabeverfahren betref-fend
die vorstehend b Haupt: I hesehli
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Da unsere Berichte nicht zur Veriffentlichung bestimmt sind, diirfen sie weder ganz noeh tefl-
weise in einem der Offentlichkeit zuginglichen Dokument, im Iniernet oder in anderen an die
Offentlichkeit gerichteten Medien veréffentlicht oder in Bezug genommen werden. Eine Ver-
wendung im Rahmen von gerichilichen Verfahren bleibt hierdurch unberiihrt.

Sie darfen unsere Arheitsergebnisse weitergeben (i) an Fi trden, (i} an ihre rechtlichen
oder steuerlichen Berater, sofern dicse die Arhet bnisse verschwiegen behandeln, (ifi) an
Intermediare im Sinne der DAC 6 Richtlinie (EU 2018/822) in der jeweiligen nationalen Um-
setzung und (iv) sofern dies aufgrund einer gesef hen oder behérdlichen Anordnung erfor-
derlich ist und {v) im Zusammenhang mit gerichtlichen Verfahren.

In all diesen Fillen gilt, dass unsere Verantwortung fiir diesen Auftrag und unscre Arbeitsergeb-
nisse ausschlicBlich gegeniiber Ihrer Gesellschaft bestelit. Gegeniiber den genannten sonstigen
Empfingern iibernchmen wir keine Verantwortung, Sorgfaltspilicht oder Haftung, inshesondere
nicht dafiir, dass unsere Arbeitsergebnisse auch fiir deren Zwecke tauglich oder ausreichend
sind. Bine Verantworlung fiir vorsitzliches TTandeln unsererseits bleibt hiervon ausgenommen.

Vorbchaltlich der vorsiehenden Regelung veeisen wir daraul hin, dass die Weitergabe unserer Ar-
bem&rbnhmssc-; an’ Dt’LI‘IP gem.\lj Nr. 6 Abs. 1 der als »\nlage bengeiug.len Allgemeinen Auftrags-

L fiir ilfer und Wirtschaftspr ften vom 1. Januar 2017
(AAB) unserer vorherigen schriftlichen Zustimmung bedarf. Einer Weitergabe unserer Arbeitser-
gebnisses werden wir nach pflichtgemiiBem Ermessen unter der Voraussetzung zustimmen, dass
(a) unsere Haﬁung nach Nr. 9 Abs. 2 und Abs. 5 der AAB Thnen sowic allen weiteren Personen,
die unsere Arheitsergebnisse mit unserer Zustimmiung evhalten, il inschaftlich gﬂt
und (b) sich jeder der weiteren Empfinger durch Unterzeichnung einer Erklirung ("Release Let-
ter"), die wir Thoen im Bedarfsfall gern zur Verfiigung stellen, mit darin enthaltenen Bedingun-
gen fiir eine Weilergabe cinverstanden erklart,

Sollte eine dieser dritten Parteien die Arbcitsergebnisse nicht zum Zwecke [hrer Beratung ver-
wenden wollen, weisen wir darauf hin, dass dies unserer besonderen Zustimmung bedarf,

Einer abe unserer Arbeit an Thre ver Unlernehmen im Sinne des

§ 15 AldtG stimmen wir mil der MaBgabe zu, dass Sie sicherstellen, dass diese (1) unser Arbeits-
ergebnisse vertraulich behandeln und (b) keine tiber unser Auftragsverhiltnis mit Thnen hinaus-
gehenden Anspriiche gegen uns geltend machen werden, d.h. insbesondere anerkennen, dass
unsere Haftung nach Nr. 9 Abs. 2 und Abs. 5 der AAR lhnen sowie Thren verbundenen Unter-
nehmen gegeniiber gemeinschaftlich gilt. § 334 BGB bleibt unberiihrt.

2. Referenz

Wir gehen davon aus, dass wir Sie und das vorliegende Mandat nach vorheriger schriftlicher Zu-
stimmung durch CECONOMY als Referenz nennen diirfen, z.B. in Broschiiren und Publikatio-
nen (wie Referenzlisten). Sollten Sie hiermit nicht einverstanden sein, bitten wir um einen ent-
sprechenden Hinweis,
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3. PwC-Netzwerk

Bei Durehfithrung dieses Aufrags behalten wir uns nm Rahmen unserer Elgenwranlwurﬂu.hkm

vor, Anf die personellen Ressourcen sowie auf teck fachliche und/oder istrative Un-

istungen anderer G des internationalen PricewaterhouseCoopers-
Netzwerks auriickzugreifen und d prechend auftragshezogene vertrauliche Informationen
weiterzugeben,

Unbeschadet dessen verbleibt die Verantwortung fiir die Auftragsdurchfilirung in vollem Um-
fang bei uns. Elwaige Haftungsanspriiche kinnen daher aussehlieflich gegen uns geltend ge-
macht werden, nicht aber gegen andere Gesellsehiaften des internationalen Pricewaterhouse-
Coopers-Netzwerks, deren Partner oder Mitarbeiter. Eine Auflistung der Servicegesellschatten
finden Sie unter www.pwe.de/service.

4. Datenspeicherung und elektronische Kommunikation

Wir gehen davon aus, dass wir zur rationelleren Gestaltung unserer innerbelrieblichen Abldufe
auftragsbezogene Informationen und Daten in elektronisch verwalteten Dateien speichern und
auswerten diirfen. Solche Informationen und Daten diirfen auch auf dezentralen Speicherme-
dien externer Dienstleister abgelegt werden. Uber dic weiteren Einzelheiten kénnen Sie sich auf
unserer Internetseile (www.pwe.de/external-service-providers) informieren.

Sollte im Zusammenhang mit unserer Tétiglkeil eine Kommunikation per E-Mail erfolgen, wird
keine Vertragspartei Anspriiche aus dem Umstand herleiten, dass E-Mail-Nachrichten ein-
schlieflich Anhéingen von Dritten gelesen, verindert, verfilscht werden, verloren gehen oder mil
Viren befallen sein kinnen. Soweidt wir Thinen 1 iifi unsere Arbeilsergebnisse in elekiro-
nischer Form zuleiten, beachten Sie bitte, dass gleichwohl allein die Thnen von uns zugelcitete
schriftliche und unterzeichnete Fassung verbindlich ist.

5. Datennutzung

Sie sind damil einverstanden, dass wir und simtliche Gesellschaften des weltweiten
PricewaterhouseCoopers-N ctzwerks Daten, (he wir von Thnen erhalten, iiber dieses Auﬁm;,swr—
hiltnis hinaus auch zu Analyse- und Entwi z.B. die Erstellung von

Markt- und Kostcnan.alywen sowic dic Fortentwicklung unserer Technologien, Methoden, Qu'fh—
L dards und Di leistungen, verwerten diirfen,

Bei der Verwertung werden wir sicherstellen,
~  dass die lichen T; ungen eingehalten werden und
- dass Dritte infolge der Verwertung weder Sie noch Ihre Daten identifizicren kénnen,
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6. Di i gen fiir andere Mandanten

PwC und andere Mitglieder des internationalen PricewaterhouseCoopers-Netzwerks bicten einer
Vielzahl von Mand ein breites Dienstleist spekirum an. Es ist maglich, dass einige von
diesen mit Ihnen im Wettbewerb stehen oder Tnteressen haben, die mit Thren Interessen im
Konflikt stehen. Durch die Geschiflsbesi zu Threr G oder durch sonstige Rege-
lungen dieses Vertrages werden wir nicht daran gehindert oder beschriinkt, fiir andere Mandan-
ten Liitig zu werden. Unsere standardisierten internen Regelungen und Mafinahmen sind daranf
ausgerichtet zu gewdhrleisten, dass vertrauliche Informationen, die wir im Verlauf der Auftrags-
durchfithrung erhalten, auch unternehmensintern veriraulich behandelt werden, so dass Rat-
schlége und Einschiitzungen, die Sie von uns erhalten, vollstindig unabhingig bleiben, So wie
wir fiir Sie bestimmte vertrauliche Informationen nicht zum Vorteil anderer verwenden ‘werden,
werden wir auch fiir andere bestimmte vertrauliche Informationen nicht zu Threm Vorteil nut-
7en.

Wir kénnen micht vollkommen ausschliefen, dass wir nicht alle méglichen Situationen identifi-
zieren, die Sie als Interessenkonflikt ansehen wiirden, die jedoch keinen Interessenkonflikt im
Sinne des Gesetzes oder berufsrechtlicher Regelungen darstellen. Wir bitten Sie deshalb, uns un-
verziglich zu informieren, falls avs Threr Sicht cin potenzieller Interessenkonflikt beziiglich die-
ses Auftrags vorliegen konmte,

7. Anti-Korruption

PwC verpflichtet sich zur Beachtung der Anti-Korruptionsklausel der CECONOMY in der im fol-
genden dargestellten Fassung:

1

PwC verpflichtet sich, im 2 mit der A und Durchfiihrung des Vertrages
weder selbst, noch durch ihre Organmitglicder, Mitarbeiter oder durch von ihnen beauftragle
Dritte, strafbare Handlungen zu begehen und / oder geltendes Recht und geltende Normen be-
zogen auf den gegenstiindlichen Vertrag 7u verletzten. Die Parteien verpflichten sich weiterhin
in ihrem Geschifts- und Verantwortungsbereich alle erforderlichen und zumutbaren Mafinah-
men zur Vermeidung von Korruption zu treffen. Insbesondere wird keine Partei nach dem je-
weils anwendbaren und geltenden Recht kriminelle Handlungen mit wirtschaftlichem Hinter-
grund begehen, wie beispielsweise Betrug, Geheimnisverrat, Fillschung von Unterlagen oder
Daten, das Anbieten, Versprechen oder die Gewiihrung von Vorteilen an ein Organmitglied oder
Mitarbeiter des Vertragspartners.

Im Falle der Zuwiderhandlung gegen diese Antikorruptionsklansel durch PwC ist die CECO-
NOMY AG nach vorheriger erfolgloser schrifflicher Abmahnung zur anBerordentlichen fristlo-
sen Kiindigung dieses Vertrages berechtigt. Im Falle des schwerwiegenden VorstoBes ist eine
Abmahnung nichl erforderlich. Schad iiche bleiben vorbehalten.

PwC st bekannt, dass die CECONOMY AG ein System zur Meldung von (potentiellen) Compli-
ance-Vorfillen bereithiilt. Uber dieses System kénnen auch anonyme Meldungen getitigt wer-
den. Das System isl iiber die Internetseite der CECONOMY AG und die Internetseiten der ein-
zelnen Konzerngesellschaften erreichbar.

Private and strictly confidential
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8. Haftung und sonstige Abreden

Diesem Auftrag legen wir im Ubrigen, und zwar auch mit Wirkung gegeniiber Dritten, die als An-

Tage 1 beigefiigten berufsiiblichen Allgemeinen Auftragshedingimgen fiir Wirtschaftspritter und

‘Wirtsehaftspriifungsgescllschaften vom 1. Januar 2017 zugrunde.

Talls nach Threr das vor hbare Vertragsrisiko die in Nt. 9 Abs, 2 und Abs. 5 der

AAB y.nammm Haftungshéchsthetrige mrhr unerheblich iibersteigt, sind wir bereit, gegen enl-
ii fiir die Risikoubernahme eine angemessene hihere Haftungssumme zu

vereinbaren, vorausgesctzt dass hierfiir Versich ercinbart werden kann.

dende iche Haft

Fiir gesetzlich vorgeschrichene Leistungen, fiir die jeweils
beschrankungen gelten, bleibt es bei Nr. 9 Abs. 1 der AAB.

U Sie umfassend und bestméglich betreuen und laufend fiber unsere Dienstleistimgen infor-
mieren zu kbnnen, gehen wir auch davon aus, dass wir berechtigt sind, allgemeine auftrags-und
gesellschaftsbezogene Informationen an Tochtergesellschaften der PricewaterhouseCoopers
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft sowie andere Mitgliedstirmen des internationalen
PricewaterhouseCoopers-Netzwerks weiterzugeben. Alle Mitglicdsfirmen des internationalen
PricewaterhouseCoopers-Netzworks sind selbstverstiindlich zur Verschwiegenheit verpflichtet.

d

1 ‘htet ctwaiger ler Vercinbarungen sind wir gemél unseren berufsrechtlichen
Aulbewshrungspflichten und im Rahmen unserer diesbeziiglichen Verschwicgenheitspflicht be-
rechtigt, Abschriften von projekthezogenen Arbeitspapieren aufzubewahren.

Die deutsche U der E dischen Anderungsrichilinie 2018/822/EU (DACS) hal zur
Finflihrung neuer Regelungen in die Abgabenordnung gefiihrt (§§ 138d if. AO). Diese kimnen
Meldepflichten fiir uns und auch fiir Sie ausliisen, wenn sich unsere Leistungen auf grenziiber-
schreitende Gestallungen heziehen, die im Geselz angelegte Voraussetzungen erfiillen,

Falls Ihnen cine Meldepflicht gemiB §§ 138d tf. AO abliegl, entbinden Sic PwC gegent iber den
deutschen Stenerbehorden oder denen anderer EU-Mitglied: von der Ver

zum Zwecke der Meldung der Gestaltungen, soweit uns diese im Zusammenhang mit dem Auf-
tragsgegenstand bekannt geworden sind und wir diese fiir meldepflichtig erachten. Wir infor-
mieren Sie selbstverstiindlich iiber eine Meldepflieht, wenn wir eine solche als notwend ig erach-
ten.

Die Parteien haften einander nicht fiir die Verletzung vertraglicher Pflichten, soweit deren Ver-
letzung auf hoherer Gewalt beruht. Unter ,hiiherer Gewalt" werden alle ohne Verschulden der
Parteien unvorhersehbar eingetretenen Ercignisse, welche sich irotz der gebotenen Sorgfalt
nicht vermeiden lassen und deren Folgen nicht abgewendet werden konnten, verstanden. Als hi-
here Gewalt sind insbesondere Naturkalastrophen, Unruhen, Epidemicen oder dhnliche Umn-
stinde anzusehen.

Die Parted, die: sich auf hohere Gewalt beruft, wird die andere Partei unverziiglich itber die
Griinde der Verzégerung informieren und die voraussichtliche Dauer der Verziigerung mitteilen,

13 February 2021
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Solange ein Ereignis hoherer Gewalt andauert, ist die zur Leistingserbringung verpflichtete Par-
tei von ihrer Verpflichlung befreit, vorausgeselzl, sie hut siimtliche zumutbaren MaBnahmen zur
Wied der Lei ‘bringung ergriffen und die andere Partei itber die Umstiinde,
die der Fortdauer des Leistungshindernisses zugrunde liegen, fortlaufend informiert. Leistungs-
verzbgerungen anfgrund hiherer Gewalt und aufgrund von Ereignissen, dic einer Partei die Leis-
tung nicht nur voritbergehend wesentlich ersehweren eder unméiglich machen, hat die jeweilige
Partei auch bei verbindlich vereinbarten Fristen und Terminen nicht zu vertreten,

Ausschliefilicher Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten aus oder im Zusa ol mit diesem
Auftragsverhiiltnis ist Frankfurt am Main.

oo

0. A B
Wir hoffen, dass unser Angebot Thren Erwartungen entspricht, und freuen uns, fiir Sie titig 7u
werden. Zur Erleilung des Auftrags bitten wir Sie, die Zweitschrift (einschlieSlich aller Anlagen
und der AAB) unterschrieben an uns zuriickzusenden,

Mit freundlichen GriiBen

PricewaterhouseCoopers GmhH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

,i{— WJ/‘Z/ / <

Dr. Christian Wulff ppa. Ulrich Lorchheim

Anlagen

Anlage 1: Al hedi flir Wirtschaftsprifer und

‘Wirtschaftspriifungsgesellschaften in der Fassung vom 1. Januar 2017

Anlage 2:  Reisekostenregelung der CECONOMY AG
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Einverstindniserklirung des Auftraggebers

Ich bin/Vir sind mit dem vorgenannten Auftragsinhalt sowie den zugrunde liegenden Allgemei-
nen Auftragshedingungen in der Fassung vom 1. Januar 2017 einverstanden.

Ost, Datum D&s@e!’a@q‘i s el e

M R
B, DUTTHANN
(EColony -AG

Unterschrift 1

Name und Position

Name des Unternehmens

Ort, Datum \B‘-«i}&&‘ sy ,\ 2(’) /‘/{ ac 2(:)
A ] W
Unterschrifl 2 L/ Zg T T

i y
& Q AN @ L ban COOGCC

Name und Position

] 3
Name des Unternel / C e Ol /[716

Riicksendung vorab per E-Mail an:

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Alsterufer 1

20354 Hamburg

Terrn Dr. Christian Wulff
E-Mail: christian.wulff@pwe.com
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Anlage 1: Allgemeine Auftragsbedingungen
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Abbreviation

Definition
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AG

German Stock Corporation (Aktiengesellschafft)

CECONOMY

CECONOMY AG, Dusseldorf/Germany

Convergenta Invest

Convergenta Invest GmbH, Bad Wiessee/Germany

CoVID-19 Coronavirus disease 2019

D/E Debt to equity (degree of leverage)

DCF Discounted cash flow

EBIT Earnings before interest and taxes

EBITDA Earnings before interest, taxes, depreciation and amortisation
e.g. For example

EUR Euro

Fnac Darty S.A.

Fnac Darty S.A., Ivry-sur-Seine, lle-de-France/France

FY

Fiscal year

GmbH

German company with limited liability (Gesellschaft mit beschrénkter Haftung)

Private and strictly confidential
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List of abbreviations (2/2)

Abbreviation Definition

incl. Including

METRO AG METRO AG, Dusseldorf/Germany

MoU Memorandum of understanding dated 20 November 2020
MSH Media-Saturn-Holding GmbH, Ingolstadt/Germany
NOPLAT Net operating profit less adjusted taxes

PJSC M.video Public Joint Stock Company M.video, Moscow/Russia

PMG Retail Market

Ltd. PMG Retail Market Ltd., Limassol/Cypres
TV Terminal value

WACC Weighted average cost of capital

YTD Year-to-date

Private and strictly confidential 13 February 2021
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[Transiators notes are 1 square brackets]

General Engagement Terms

Wirtschaftspriifer and Wirtschaftspriifungsgesellschaften

[German Public Auditors and Public Au

Firms]

as of January 1, 2017

1. 200pe of appiloation
1) These engagemert lerms agply o conracts between Serman Publc
Auttors

i or Geman Fublc  Asdt  Firms
w\'vs:mwwusqrmnihm— Perenater coliectively refemed o 23

engagements except as cherwize agresd In wiing or prescrined by a
Fandatary ru

2] Thin partes may Gerve Clarm:s oM CORTACS Detazen German PUBIC
Awitors and engaging partiez oniy when thiz iz expreszly agreed or rezusz
#ram mandatery ruies prescribed by law. In relaton b such daims, Sese
engagement terms s appiy to Swse third parties.

2 Boope and sxsoution at

gagame:

1) Oblect of e engagement s the agreed service — nat a partcular
‘£concmic result. The engagement will be performed in accomance wih the
Serman Princpies of Froper Professcnal Conduct (Grundsdtes o
mungsmadiper Benufsausibung). The German Publc Audiior does not
azzume ary management £ in connection win his. senvices.
German FuBilc AUIEOr 15 N3t respansitie Sor Me WSe of Implementanon of
e resuits of His sarvces. The German Fusiic Audiior Iz entitied & mate
3 of Competent persans & condkct the cngagement.

2] Excent Fritungen),
e conshdertion of foreign law requires n express written agresment.

48] ¥ circumstances or the lsgal stuation change subsguent 1o the reisaze
of e Snal professional statement, the Geman Public Audhor Iz not obik
gated b0 refer the engaging party 1o changes o any cansequences result-
Ing therstrom.

1. The obligatione of the engaging party to oooparate

1) The engaging party snall ensore that all Gocuments and Srtner nte-

events and dreumstances that may be Msiml‘nnne w® me erformance
of the engagement. This also applies fo those documents and
Iormatn, Svents sl Croumitances mat ot beCome Know TG the
‘German Publc Auditorz work The engaging party wil alm designate
SUMtaDie: PErS0NS 10 prOVIGE IMToFmaBan.

2] Upon the request of the German Pusiic Audiior, the engaging pary
shall contm e Compisteness of e documents and Turher information
provided az wel as the ewpianations and statemants_in 3 wriin stytement
rafied by the German Fusiic Audiar

4. Encuring Independence

{1 The engagng pary i) e tom anyting nat encngers the

£ of the German Public Audinrs st This applies troughout

e e EngagEMENL, 3 I PATECUSF [0 GRErS Of empioymEnt of

azzume an ewscufve or moc-swecuSue ok, 3nd 1o oRerT fn accept e
115 O MY OWN BenaT,

{2) Wers the performance of the engagement o Impair S independence
of the @erman Public Audior, of reiated frms, 2rms wilhin his network, or
such fims assn(md i e, 2 which e Indenendence l!null!meds
apply In the same way as an Pusiic Audltor In other engs,

i mtoranion. T Semman Fibte Mot = entted o Tominag. e
engagement for good cause.

5. Roporiing and orsl information

To the exient St the German Fublic AudBor |s required b present resuls
In writng 3z part of S work In sxecuting the engagement, only Shat writen
wark |5 authoriative. Drafts are non-binding. Except as ofwrwize agreed,

German Fubic Audior outside of the engagement ars 33y noR-oinding

Lizenziert

nsed to:

Jetribution of 3 German Publla Audlforic profeccional céatement

1) The distibution & 2 Sird party of professional siatements of e Ger
man Fubiic Adtor (resuits of work or exiracs of e resulz of work Whesr
er In draf or In @ fnal version) or information about the Berman Pubic
s i ek il i . i VAl Rl

writen conaent, urieas Bie engoging party i chligated fo disiibete o
Imfarm clae 10 aw or a FEguisiory reguirement

(21 The usz by the engaging party for promotional parposes of the Serman
Fublic Audicrs profsssionsl stsisments and of informason about the
German Fubilc Audior acting for the engaging parsy iz prohibted.

7. Deflalenay rectifioation

1) case mere are any gencencees, me engagrg pany 1 eMEes B
IC subsequent perimance by me German Fusic Auditor The

o=
ficd refuzal fo perform subsequently, or for unconaciknabilty o Impoaskll-
B bl e K S AL o b
by & consumer, the engaging party may only cancel the conract dut ko
OefCiency ¥ me Senvice rEndersd i3 At MeeVant 1 NIM Gue 5 TaNrE p
subsequent performance. &5 subzaguent non-periommance, 10 UNCoRsCicn-
abilty or mpozsbiRy of subicquent perfommance. No. § applies &b the
extent that further cisi=s for damages exst

12} The engaging party must assert a cisim for the recficaion of dedcien-

s Bt requiing 2 signatur] wEnout dey
Ci2ims parTuaT 1D BANaCRATK 1 Mot arsng oM an Intenbanal 3¢t expre
£ one at

statute of Imitasons.

(8] Apparent Seficencies. such 3 clerical smors, artimeticsl amor and
Getciencies azzccizted wih techeicaibes comtamed In 3 German Pubic
Audiior's. proferzional sistement {long-form reports, expert opinions efr |
may be camecied — abo versus Sird parfes — by S German Pubic
Audlior 5t any bime. Missibsments which may call it question the resuls
contained i 3 German Pubic Audtors profesional siatement ntte the
Geman Fubilc Audiior to withdraw sach statement — also versus thid

. In tuch cazes the German Publc Auditor showd fret hear the
engaging part, f pracscabie.

8. Canfidentiaitty towards third pariies, and data protsstion

1) Pursuant i the tsw (§ [Artcie] 323 Abe 1 [pamgranh 1] HGS [Serman
Commercial Gode: Handelsgeseiztuch], § 43 WPO [Geman Law reguist-
Ing the Professin of Winschafiorlfer. Witschiftsorptrordoung, § 203

158 [Seman Criminal Code: Sratererspuch]) the Gemman Pubic
pE=il = £oligated |2 MArGaN comTderRAaEy rEFaTing TCis and CrCu
Ciance: coned 1 hie or f WhICH e becomes ware i he courze o s
professianal work, uniess the engaging party reiexses Rim from iz confi-
densaiRy otiigason

{2} When proceszing personal dain, the German Pubic Audtor wil shaerve
naticnal and Eurcpean legal provisions on daty protection.

8. Liabiify

11} For iegally requred services by German Public Auitors, In partculsr
BUEs, e respecTve 203l (MITEUONS 0F KACITY, IN DATCHAT T TN
of Labiky purzsnt 1o § 333 Abe.

(2} Insofar neaner 3 s@WNY IFVON of KAGHY |5 APRKCADIE, Ror an
Indluidual conirachual limSsScn of liabity exisiz, the Tabily of the German
Futlic Audiior ‘or clalms for gamages of any oiher knd, ecept for dam-
302 st o o e, 5o o a3 et s ot damages
consStute a dily of rEplacement by 3 progucer pursuant 1 § 1 Frodl

[German Froduct Lisbilty Act Produidhafungspesesay, for an nnmml
caze of damages cauzed by regigence Iz imited o & £ milion purzar:
5543 A03. 1 N 2WPG.

(2] Tme Serman Subilc Auditor Iz entited 5 Imvoks demirz and Sefnzes

based on Mhe ConTaCual feiatOnzNip WER the engaging Party Msc Dwans
thint parties.

T | 4315723

4} When multiie: ciamants assert @ cisim for damages. art)

‘German Publc Audiiors negigent breach of duty, the maximum amount
‘SUpUET IN (ArAQTAEA 2 aopiies 10 Te MESDECTVE CIAIME Of 2l Camants
collectively.

46} AN Inanigual caze of damages WINIn Me meaning of paragren 2 ako
‘exizts In refation 3.3 weiform damage arizing from 3 number of bresches of
‘cury. TNE INQIgual Case 07 SAMAgES ENCOMPASSEs Al CoNSEqUEnces fom
3 breach of duty regardiecs of whesher the damages cccumed In one year
S e e, W S A e

the same scorre of amor of on 3 SourTe of e of 30 equivaient
Pature are deemed & be a single breach of duty ¥ he matiers in quesson
are legaily or economically cormected fo one another In this event the
claim against the Geman Fubiic Audtor I3 Bmiisd 1 € § milon. The
limEaton 1o e Suetold of the mirimum amount insured doss not apply o
‘compulzory audts required by isw.

0, A ciam e damages exphes f 3 1t It o flet it < monts

retusal af cosptance of e Indemnity an,
engagry party hss been imormed of Bis consequence. This g
Sppiy to Cisims for damages resuling from sciemer, 3 culpable inkry % e,
Eody or heah as well as for damages that constitute  llabiky for repiace-
ment by 8 producer pursuant & § 1 FrodHanG. The fight & Invoke: 2 piea
of the s2anee 0T AMNILORS FEMANS UNASECt=d.

10. SUPPIBMeNtary PIOVITIONS ToF aUOIE engagem:

11} H the engaging party subsequentyy amends the financial silements or
anagement repart audited by 3 Garman Fusiic Audior arnd actomparied
by an awdtor's report, he may na lemger uze this sudtors rpert.

# the Gamman Fusiic Auditor has not lssusd an 3udtors raport, 3 rafarnce
& e 2udk conduct=d by the German Public Audior in She management
FEDO O any OMer DuDic FEference IS erME ONly Wim Me Gemnan
Pubiic Auditors wrtten consent and with a warding autharzed by Fim._

12} ¥ e German Fubilc AUQRor revoNes The Auiors neport, It may no
lenger be used. I the engaging party has Srendy mode we of e Qudkars
FEpOE, Men UDon e rEQUEt of te Genman PUBIK AuGRar he must give
Fosficaion of e revocaton.

§3) The engagng party has a right 1o Twe CMECIal copies of e report
Adstional ool coples will b2 charged separzey.

11. Supplomentary provisions for assistance in tax matiors

1) Wihan acwising on an Incividual tay Issue as weil 3 when providng
cngoing tar advice, the Geman Fubiic Audiior Iz erStied 1 uze = o
C£OMECt and compiste Dass M fACH prnied Dy Me engagng pary —
especiaily numencal disciozures; thiz aic 3opies ko bookkesping -
gagemEnts. Nevermeess, Ne 15 DDIGaIEd [T INGICAIE 10 e engagng pany
‘any emor he has entified

12} The tax advisary
55 osrve deadines, aniess the Geman FUBE Audiar Ra Tty
accepied & comezpondng engagement. In s case The Engaging pary
st provide the German Publc Auditor with 3l documents requined o
coserve deadines — I PAFTCLIAT AN ASSEZIMARSS — ON SUCH & Bmely basi
=t e Garman Public AUGHDr has an appropriats lead e

3] ExXCERt 25 agrEeq GMETKISE IN WG, ORGONG LA J0VICE ENCOMpasses
e tilowing work during the coniract perioe:

a) prEPATNCN Of aNPUX tAX rESATIS fOr INCOME G, COMPOTILE TIX NG
busress tax, 3z wel s weaith mm nm;», onm: basiz o the
sy mance) semerts, ano on ang evaence
S g B T i, 1 b s B e e
porty

g

examinaton of fy azsessmans: i reiston o the tages refamed 5 In
]

o) negofiations with k¥ authorites In cormection Wi Se retums and
assessments mentioned 1 (2) and (&)

9 zupport i Sxr audiz and evalustion of She resuls of tax sudz wih
rRSpECH D e awes resemed i N (3)

#) partcpaton In pestion or profest and ppeal procecuns Wi respact
ot tawes mentioned in (3).

. the Foremersoned bisks e German Public Audfor tikes Into actount

g

4] #the German Fusiic sudfor receives 3 fumd fes for cngeing tax advice,
T WOM Menconed Lhger paragrIpn 3 (3) and (=) % 10 b TEMUneTAtE
Zzparately, excest 2 agreed otherwize In wring.

{6} inzctar e German Fublc Asdior i3 alzo a German Tax Advizor and
e German Tax Advice Ramunersion Reguiation (Sisverserstungzveri-
ungsves s o be appied 10 calcwaie the remensration, 3 greater
o lezsar remonaration an e legal defauf remuneration can be agreed
In wriEng (Textfom).

Lizenziert fariLicansed fo:

(8] Work reisfing to special Individual Iszuss for Income 3, corporate tax,
business ta, valuaion assessments for property units, wealth tax, as wel
a3 al Bzaer b reiston to caes tax, payrol B, other e and dues
rEQUIES 3 separale engagement. This 250 applies o

8l work on non-rECuTIng tIx mafiers, £.9. In the fiekd of estate fax, capEy
anzactons Y, ang real exate saies B

b)  zuppart and representation In pmceedings befor: tax and adminaie-
e COUTSE ang N CrImIna: taY mamers:

o) acvaory work and wark reisted to expett opinions In connection with
changes In legal form and offer re-omanizstons, capial ncreases
and reductons, Insoivency relabed business reorganizatons, admiz-
SN 2N FELTEMENE of JWNErs, S of 3 DusNEss, IQUIENCNS ana e
ke, and

) SuPROTIN CAMEIYIng With dIECisLrE 2nd docuMentation AbIgANONS.

[7) To the cxtent that the prepambon of Se onnes sSies b e 5
uncertaken a3 A3OScnal WOrK, N3 INCIUCES REher Me feview of any
Specinl accouniing FrEMguisies nor the Is3uc 23 B whether ol potentisl
S2e1 13T BIOWANCET NaVE Deen iDENUNed. NO QUACANIEE IT gveN for e
compiete complation of documents 1o ciaim the ot fax creds.

12. Eleatronis communioation

COmMUNCAtON Detwesn e Gean FUDIC AUJROr and M Engaging

the: encrypiion of e-mails, the engaging party will Inform the Gemman Publc
AugHar In WrEing [ Texmonm) ACCorangly.

12. Remuneration

{1} In addition 1o hiz ciaim3 for fees, Se German Public Audicr (s cntisd 1o
CiSm remBarsament of his expenuas; saies R Wil be biled acatonally.
Hz may ciaim appropriate advances on remuncrSon and reimbursement
f ¥peNzes and may make M dEivery O NS SeNViCeS OepenGent Upon e
Compiete zafzfaction of hiz clsims. Muitpie engaging partie: are jongy and
severaly ianie.
2] wmemmmlsm: mmr.mm 3 ==t agamst the
ROr's CaNMS for FEmARETANON aNd rEIMDUTIEMENt T
renees 5 sarmssiie by for ket craros o G Getere i 1
e legally binang.

1. Dicputs 3attiem

The German Pubc Audtor 13t prepared o paricpole i g actie
ment prUCEuTe: betre 3 ConsUmer IR 0N (VerrauCersC

Eangiirele] Wi me maang of § 3 of the Gammn Act on

DISpUIE Semements (VerarUCherSIETCele QU eS Iz,

16. Apgiioatie

The contract, the performance of the services and o daims resuling
retrom are exCiUSiEly govemed by German .

Inkl. T 14315723

Private and strictly confidential
PwC | CECONOMY AG

Convenience translation®

13 February 2021
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