Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 gemaR §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4
Satz 2 AktG zur Erméchtigung des Vorstands, das Bezugsrecht der Aktiondre bei der
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals auszuschlielen

Die unter TOP 7 vorgeschlagene Ermachtigung dient dem Erhalt und der Verbreiterung der
Eigenkapitalbasis der Gesellschaft. Die Erméchtigung erlaubt es des Weiteren dem Vorstand,
fiexibel auf kurzfristig auftretende Finanzierungserfordernisse im Zusammenhang mit der
Umsetzung von strategischen Entscheidungen reagieren zu kérnen. Im Einzelnen:

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, ein Genehmigtes Kapital 2015 bis zu einer Héhe von
EUR £.100.000,00 zu schaffen.

Das Genehmigte Kapital 2015 erméglicht es dem Vorstand, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder mehrmalig um bis zu insgesamt
EUR 5.100.000,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von neuen, auf den
Namen lautenden Stickaktien zu erhdhen. Der Vorstand ist erméachtigt, das gesetzliche
Bezugsrecht der Aktionére in bestimmten Fallen auszuschlieRen. Die Ermachtigung soll bis
zum 10. Juni 2020 erteilt werden.

Die vorgeschlagene Erméachtigung zur Ausgabe neuer Aktien aus dem Genehmigten Kapital
2015 soll den Vorstand in die Lage versetzen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats auf kurzfristig
auftretende  Finanzierungserfordernisse im Zusammenhang mit der Umsetzung von
strategischen Entscheidungen besser reagieren zu kdnnen sowie kursschonende
Reaktionsméglichkeiten auf Marktgegebenheiten zu erhalten.

Der Vorstand soll im Rahmen des Genehmigten Kapitals 2015 ermachtigt sein, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge von dem Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen. Der
Ausschluss des Bezugsrechts fiir Spitzenbetrdge beim Genehmigten Kapital 2015 ist
erforderlich, um ein technisch durchfiihrbares Bezugsverhaitnis darstellen zu kénnen. Die als
freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossenen Aktien werden entweder durch
Verkauf an der Borse oder in sonstiger Weise bestmdglich fiir die Gesellschaft verwertet. Der
mogliche Verwasserungseffekt fur die Aktionare ist aufgrund der Beschrankung auf
Spitzenbetrage gering.

Das Bezugsrecht beim Genehmigten Kapital 2015 soll des Weiteren ausgeschlossen werden
konnen, wenn die Volumenvorgaben und die (brigen Anforderungen flir einen
Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erflillt sind. Ein etwaiger Abschlag vom
aktuellen Bérsenpreis wird voraussichtlich maximal bei 5 % des Bérsenpreises liegen. Diese
Mdglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses soll die Verwaltung in die lLage versetzen,
kurzfristiy glinstige Bérsensituationen auszunutzen und dabei durch die marktnahe
Preisfestsetzung einen maglichst hohen Ausgabebetrag und damit eine groRtmégliche Starkung
der Eigenmittel zu erreichen. Eine derartige Kapitalerhdhung fiihrt wegen der schnelleren
Handlungsmdglichkeit erfahrungsgemaR zu einem héheren Mittelzufluss als eine vergleichbare
Kapitalerh6hung mit Bezugsrecht der Aktionare. Sie liegt somit im wohlverstandenen Interesse
der Gesellschaft und der Aktionare. Es kommt zwar dadurch zu einer Verringerung der relativen
Beteiligungsquote und des relativen Stimmrechtsanteils der vorhandenen Aktionare. Aktionére,
die ihre relative Beteiligungsquote und ihren relativen Stimmrechtsanteil erhalten mochten,
haben indessen die Mdglichkeit, die hierflir erforderliche Aktienzahl Uber die Bérse zu
erwerben.



Diese Méglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss ist auf einen Anteil von héchstens 10 % des
Grundkapitals beschrankt. Auf diese Begrenzung sind Aktien anzurechnen, die wahrend der
Laufzeit dieser Ermachtigung aufgrund anderer Erméchtigungen in unmittelbarer oder
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG unter Bezugsrechtsausschluss
veruRert oder ausgegeben wurden bzw. auszugeben sind. Diese Anrechnungen erfolgen im
Interesse der Aktionére an einer méglichst geringen Verwasserung ihrer Beteiligung.

Der Vorstand soll zudem im Rahmen des Genehmigten Kapitals 2015 ermachtigt werden, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht bei Kapitalerhéhungen gegen Sacheinlagen zur
Gewahrung von Aktien zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen,
Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen wesentlichen Betriebsmitteln auszuschlieRen.

Diese Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts soll dem Zweck dienen, den Erwerb
von Unternehmen, Untemehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen
wesentlichen Betriebsmittein gegen Gewahrung von Aktien der Gesellschaft zu erméglichen.
Die Gesellschaft steht im globalen Wettbewerb. Sie muss jederzeit in der Lage sein, an den
internationalen Markten im Interesse ihrer Aktiondre schnell und flexibel handeln zu kénnen.
Dazu gehdrt auch die Option, Unternehmen, Teile von Unternehmen, Beteiligungen hieran oder
sonstige wesentliche Betriebsmittel zur Verbesserung der Wettbewerbsposition zu erwerben.
Die im Interesse der Aktionare und der Gesellschaft optimale Umsetzung dieser Option besteht
im Einzelfall darin, den Erwerb eines Unternehmens, den Teil eines Unternehmens, einer
Beteiligung hieran oder von sonstigen wesentlichen Betriebsmitteln ber die Gewahrung von
Aktien der erwerbenden Gesellschaft durchzufiihren. Die Praxis zeigt, dass die Inhaber
attraktiver Akquisitionsobjekte als Gegenleistung fiir eine VerduRRerung haufig die Verschaffung
von stimmberechtigten Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangen. Um auch solche
Unternehmen erwerben zu kénnen, muss die Gesellschaft die Maglichkeit haben, eigene Aktien
als  Gegenleistung zu gewahren. Die vorgeschlagene  Erméachtigung  zum
Bezugsrechtsausschluss soll der Gesellschaft die notwendige Flexibilitdt geben, um sich
bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an
Unternehmen oder von scnstigen wesentlichen Betriebsmitteln schnel! und flexibel ausnutzen
zu konnen. Es kommt bei einem Bezugsrechtsausschluss zwar jeweils zu einer Verringerung
der relativen Beteiligungsquote und des relativen Stimmrechisanteils der vorhandenen
Aktionare. Bei Einrdumung eines uneingeschrankten Bezugsrechts wére aber der Erwerb von
Unternehmen, Untermehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen
wesentlichen Betriebsmitteln gegen Gewahrung von Aktien nicht méglich und die damit fir die
Gesellschaft und die Aktionare verbundenen Vorteile waren nicht erreichbar. Die Erhéhung des
Grundkapitals aufgrund dieser Ermachtigung darf 50 % des Grundkapitals im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der Ermachtigung und auch des im Zeitpunkt der Auslibung der
Erméachtigung theoretisch vielleicht reduzierten Grundkapitals nicht tiberschreiten.

Wenn sich Moglichkeiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen
oder sonstigen wesentlichen Betriebsmitteln konkretisieren, wird der Vorstand sorgféitig prifen,
ob er von dem Genehmigten Kapital 2015 zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen wesentlichen
Betriebsmittein gegen Ausgabe neuer Aktien Gebrauch machen soll. Er wird dies nur dann tun,
wenn der Untemehmens- oder Beteiligungserwerb bzw. der Erwerb von sonstigen wesentlichen
Betriebsmitteln gegen Gewahrung von Aktien im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft
liegt. Nur wenn diese Voraussetzung gegeben ist, wird auch der Aufsichtsrat seine erforderliche
Zustimmung erteilen. Basis fiir die Bewertung der Aktien der Gesellschaft einerseits und der zu
erwerbenden Untemehmen, Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen wesentlichen
Betriebsmittel  andererseits  werden  neutrale  Unternehmenswertgutachten  von



Wirtschaftspriifungsgesellschaften undfoder renommierten internationalen Investmentbanken
sein.

Dariiber hinaus soll der Vorstand berechtigt sein, das Bezugsrecht auszuschlieen, um den
Inhabern von Optionsscheinen bzw. Wandel- oder Optionsanleihen ein Bezugsrecht in dem
Umfang einzurdumen, wie es ihnen nach Ausiibung eines Wandlungs- oder Optionsrechts oder
in Erflillung einer Wandlungspflicht als Aktionar zustehen wiirde; derzeit hat die Gesellschaft
keine Optionsscheine oder Wandel- oder Optionsanleihen ausgegeben.

Weiter soll der Vorstand berechtigt sein, das Bezugsrecht auszuschliefen, um
Belegschaftsaktien an Arbeithehmer der Gesellschaft und mit ihr verbundener Unternehmen zu
begeben.

Der Vorstand soll schlieBlich mit Zustimmung des Aufsichisrats berechtigt sein, das
Bezugsrecht bei der Ausgabe von bis zu Stick 100.000 Aktien an Vertriebspartner der
Gesellschaft auszuschlieBen, denen zuvor entsprechende Aktienbezugsrechte eingerdumt
wurden. Die Gesellschaft beabsichtigt, ein Aktienoptionsprogramm fiir Arbeitnehmer und
Mitglieder der Geschéftsfiihrung der Gesellschaft oder verbundener Unternehmen einzufiihren.
Die Eckpunkte dieses Aktienoptionsprogramms sind unter TOP 9 beschrieben und werden der
Hauptversammlung zur Beschlussfassung vorgelegt. Uber den dort genannten Personenkreis
hinaus sollen in begrenztem Umfang auch bestimmte Vertriebspartner, die nicht in einem
Arbeitsverhaltnis mit der Gesellschaft stehen, Bezugsrechte auf Aktien der Gesellschaft
erhalten kénnen.

In den vergangenen Jahren hat die Gesellschaft inr Geschaft weiter internationalisiert und zu
diesem Zweck eine Reihe ausléndischer Standorte erdffnet, die primar Marketing- und
Vertriebsaufgaben erfillen. Diese lokalen Biros sind fiir die DF-Gruppe essentiell. Sie
gewahrleisten den direkten Kundenzugang sowie spezielle Kenntnisse zu einzelnen lokalen
Markten und ihren Risiken, fiir die eine Représentanz vor Ort unerlasslich ist. Die Entscheidung
fir die Erdffrung eines Biiros in einer bestimmten Region hangt von der Bedeutung des
Standorts flr die Generierung neuer Forfaitierungsgeschafte oder als Adresse fiir die
Platzierung von Forderungen bei Investoren ab. Bei der Erdffnung neuer Standorte entscheidet
die Gesellschaft von Fall zu Fall, ob sie vor Ort eigene Mitarbeiter beschéftigt oder
Vertriebsvertrage mit Dritten abschliefdt, weiche sodann die Reprasentanz der Gesellschaft vor
Ort Gbemehmen. Mit dieser Struktur kdnnen neue Markte schnell und effizient erschiossen
werden. Derzeit bestehen solche Vertriebsvertrdge am Standort London und am Standort Paris.
Fiir die Standorte Sao Paulo und Lugano ist der Abschluss entsprechender Vertrage geplant.
Da der Erfolg der DF-Gruppe in nicht unerheblicher Weise von solchen Vertriebspartnern
abhéngt, sollen diese Vertriebspartner zukiinftig starker erfolgsorientiert verglitet werden. Als
Anreiz fir den bestmdglichen Einsatz dieser Vertriebspartner zum langfristigen Wohl der
Gesellschaft sollen ihnen — ahnlich wie den Teilnehmermn am Aktienoptionsplan 2015 —
Aktienoptionsrechte gewahrt werden. Da die Vertriebspartner keine Arbeitnehmer der DF-
Gruppe sind und deshalb nicht zu dem in § 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG genannten Personenkreis
zahlen, kénnen die im Falle der Ausiibung der Aktienoptionsrechte zu (ibertragenden Aktien
nicht aus dem unter TOP 9 vorgeschlagenen Bedingten Kapital zur Verfligung gestelit werden.

Im Ubrigen wird der Vorstand fiir die Ausgabe der Aktienbezugsrechte an Vertriebspartner aber
die gleichen Eckpunkte zugrunde legen wie sie fir den Aktienoptionspian 2015 festgelegt und
unter TOP 9 beschrieben sind. Dies gilt insbesondere fiir die Laufzeit der Optionsrechte, die
Erwerbszeitraume, die Wartezeit, die Auslbungszeitrdume, den Auslibungspreis, die
Erfolgsziele und die Nichtlibertragbarkeit der Optionsrechte.



Die Gewahrung von Aktienbezugsrechten ist eine anerkannte Form erfolgsorientierter,
langfristig verhaltenssteuemnder Vergiitung. Sie ermdglicht es der Gesellschaft auch in Zeiten
angespannter Liquiditat, qualifizierten Vertriebspartnern eine wettbewerbsfahige Verglitung zu
bieten, diese Vertriebspartner langfristig an die Gesellschaft zu binden und die Tatigkeit der
Vertriebspartner starker als bei Gewahrung einer blofien Festverglitung am langfristigen Woh!
der Gesellschaft und damit auch am Interesse der Aktionare auszurichten (Shareholder Value).
Die Ausgabe von Aktienbezugsrechten an Vertriebspartner dient des Weiteren dazu,
grundsatzlich fir alle fiir den Vertrieb der Geselischaft verantwortlichen Perscnen ein gleiches
Vergutungssystem anwenden zu kénnen, unabhéngig davon, ob es sich bei diesen Personen
im Rechtssinne um Arbeitnehmer handelt oder nicht. Vergleichbare Tétigkeiten kénnen dadurch
im Wesentlichen auch gleich verglitet werden.

Zwar sind alternativ zur Gewéhrung von Aktienbezugsrechten auch andere Formen der
erfolgsabhangigen Vergltung denkbar, sei es in Gestalt umsatz- oder ergebnisabhéngiger
Tantiemen oder in Gestalt virtueller Aktienoptionsprogramme. Alle diese Vergltungsformen
fuhren allerdings zu einem Liquiditatsabfluss bei der Gesellschaft, wohingegen die Ausgabe von
Aktienbezugsrechten die Liquiditdt der Gesellschaft schont und die Auslibung der
Optionsrechte zu einem Liquiditatszufiuss fihrt.

Die Ausgabe von Aktienbezugsrechten soli nur an eine eng begrenzte Anzahl von
Vertriebsparthern erfolgen. Die zur Bedienung dieser Aktienbezugsrechte insgesamt zur
Verflgung stehende Aktienanzahl von max. Stiick 100.000 neuer Aktien der Gesellschaft ist
sowohl in Relation zum Gesamtvolumen des Genehmigten Kapitals (1,96%) als auch in
Relation zum Grundkapital der Gesellschaft (0,98%) gering.

Bei Abwagung aller genannten Umsténde halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss des
Bezugsrechts in den genannten Fallen aus den aufgezeigten Griinden auch unter
Berlicksichtigung des zu Lasten der Aktionare eintretenden Verwasserungseffekts fiir sachlich
gerechtfertigt und fiir angemessen.

Der Vorstand wird der Hauptversammlung liber jede Ausnutzung des Genehmigten Kapitals
2015 berichten.

Kéin, den o, And 2015

DF Deutsche Forfait AG

Der Vorstand

Frank Hock Marina Attawar




