Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 gemaR § 221 Abs. 4 S.2i.V.m. § 186 Abs. 4 S. 2
AktG zur Erméchtigung des Vorstands, das Bezugsrecht bei der Ausgabe von Wandel- und
Optionsschuldverschreibungen auszuschlieRen

Die vorgeschlagene Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und Wandelanleihen im Nennbetrag von
bis zu EUR 50.000.000,00 sowie zur Schaffung des dazugehdrigen bedingten Kapitals von bis zu
EUR 4.720.000,00 sollen es der Gesellschaft erméglichen, attraktive Finanzierungsmdglichkeiten flexibel
und zeitnah zu nutzen. Gegebenenfalls sollen auch iber Beteiligungsgesellschaften - je nach Marktlage
- deutsche oder internationale Kapitalmarkte in Anspruch genommen werden kdnnen und die
Schuldverschreibungen sollen aufer in Euro auch in der gesetzlichen Wahrung eines OECD-Landes
ausgegeben werden kdnnen.

Den Aktionaren steht dabei grundsétzlich ein Bezugsrecht zu. Um die Abwicklung zu erleichtem, soll der
Vorstand von der Maglichkeit Gebrauch machen kénnen, die Schuldverschreibungen an ein Kreditinstitut
oder die Mitglieder eines Konsortiums von Kreditinstituten bzw. diesen nach § 186 Abs. 5 8. 1 AkiG
gleichstehenden Untemehmen mit der Verpflichtung auszugeben, den Aktiondren die
Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten {mittelbares Bezugsrecht im Sinne
von § 186 Abs. 5 AkiG).

Im Rahmen dieser allgemeinen Erm&chtigung wird der Vorstand auch erméchtigt, das gesetzliche Recht
der Aktionare zum Bezug der Schuldverschreibungen auszuschliefen, jedoch nur in bestimmten
Grenzen, und zwar zum einen nur in begrenztem Umfang und zum anderen in gréferem Umfang nur
unter bestimmten engen Voraussetzungen. Die Erméchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts fiir
Spitzenbetrage dient dazu, dass im Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Emission ein praktikables
Bezugsverhaltnis dargestellt werden kann. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts fiir Spitzenbetrage
wirden insbesondere bei der Emission von Schuldverschreibungen mit runden Betragen die technische
Durchfiihrung der Kapitalerhdhung und die Ausiibung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Die als freie
Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossenen Schuldverschreibungen werden entweder
durch Verkauf (iber die Bdrse oder in sonstiger Weise bestméglich fiir die Gesellschaft verwertet. Der
Ausschluss des Bezugsrechts zu Gunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen
Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten erfolgt mit Riicksicht auf den
s0 genannten Verwasserungsschutz, der diesen nach den Bedingungen der Schuldverschreibungen in
aller Regel zusteht. Dies hat den Vorteil, dass der Options- bzw. Wandlungspreis fiir die bereits
ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechte bzw. -pflichten nicht erméBigt zu werden braucht und
dadurch fiir die Gesellschaft insgesamt ein hoherer Mittelzufluss ermdglicht wird. Beide Falle des
Bezugsrechtsausschlusses liegen daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare.

Der Vorstand wird ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare
vollsténdig auszuschliefen, wenn die Ausgabe der mit Options- oder Wandiungsrechten bzw. -pflichten
verbundenen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem Ausgabepreis erfolgt, der den
Marktwert dieser Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch erhélt die
Gesellschaft die Moglichkeit, giinstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell zu nutzen und durch
eine markinahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen fir die Ausstattung der
Schuldverschreibungen zu erreichen. Eine derartige marktnahe Konditionenfestsetzung und reibungslose
Platzierung ware bei Wahrung des Bezugsrechts nicht méglich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG eine
Verdffentlichung des Bezugspreises {und damit der Konditionen der Schuldverschreibungen} bis
spatestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts der haufig zu beobachtenden Volatilitat an
den Aktienmarkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko ber mehrere Tage, welches zu
Sicherheitsabschlagen bei der Festlegung der Bedingungen der Schuldverschreibungen und so zu nicht
marktnahen Konditionen fiihrt. Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit seiner
Ausiibung (Bezugsverhalten) die erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefahrdet bzw. mit zusatzlichen
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Aufwendungen verbunden. SchlieRlich kann bei Einrdumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen
der Lange der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf glinstige bzw. ungiinstige Marktverhaltnisse reagieren.

Fir diesen Fall eines vollstandigen Ausschlusses des Bezugsrechts gilt gemaR § 221 Abs. 4 S. 2 AKIG
die Bestimmung des § 186 Abs. 3 S. 4 AKktG sinngemaR. Die dort geregelte Grenze fiir
Bezugsrechtsausschliisse von 10 % des Grundkapitals ist nach dem Beschlussinhalt einzuhalten. Das
Volumen des bedingten Kapitals, das zur Sicherung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. -pflichten
mit Bezugsrechtsausschluss in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 S. 4 AkiG zur Verfiigung
gestellt werden soll, betragt héchstens 10 % des Grundkapitals. Durch eine entsprechende Vorgabe im
Erméchtigungsbeschluss ist ebenfalls sichergestellt, dass auch im Falle einer Kapitalherabsetzung die
10%-Grenze nicht iiberschritten wird, da die Erméachtigung zum Bezugsrechtsausschluss ausdriicklich
10 % des Grundkapitals nicht Gbersteigen darf, und zwar weder im Zeitpunkt der Beschlussfassung noch
im Zeitpunkt der Ausiibung der vorliegenden Ermachtigung. Auf die vorgenannte 10%-Grenze werden
sowoh| neue Aktien angerechnet, die nach dem Beginn des 6. Juli 2016 unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare gemaR § 203 Abs. 1 und 2i.V.m. § 186 Abs. 3 S. 4 AKIG ausgegeben werden,
als auch solche eigenen Aktien, die nach dem Beginn des 6. Juli 2016 gemaR § 71 Abs. 1 Nr. 8 S. 5
1.V.m. § 186 Abs. 3 S. 4 AKtG bis zur nach § 221 Abs. 4i.V.m. § 186 Abs. 3 S. 4 AktG bezugsrechtsfreien
Ausgabe der Schuldverschreibungen mit Options- undfoder Wandlungsrecht oder -pflicht unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére verauRert werden.

Der Vorstand wird im Ubrigen - vorbehaltfich einer emeuten Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss
durch eine nachfolgende Hauptversammlung - wvon der Erméchtigung zur Ausgabe von
Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre auf der Grundlage des Ermachtigungsbeschiusses in einer Héhe des
anteiligen Grundkapitals, auf den sich die Schuldverschreibungen beziehen, keinen Gebrauch machen,
das auf Aktien entfallt, die unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre aufgrund anderer dem
Vorstand erteilter Ermachtigungen ausgegeben oder veréuBert werden, soweit der Umfang des auf diese
Aktien entfallenden anteiligen Grundkapitals 10 % des aktueflen Grundkapitals der Gesellschaft
Ubersteigt. Diese Anrechnung soll entfalien und das urspriingliche Erméchtigungsvolumen wieder zur
Verfiigung stehen, sobald eine nachfolgende Hauptversammiung den Vorstand neuerlich erméchtigt,
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre Aktien auszugeben oder zu veriufern oder
Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten auf Aktien der Gesellschaft
auszugeben.

Aus § 221 Abs. 4i.V.m. § 186 Abs. 3 S. 4 AktG ergibt sich femner, dass der Ausgabepreis den Bérsenpreis
nicht wesentlich unterschreiten darf. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass eine nennenswerte
wirtschaffliche Verwésserung des Werts der Aktien nicht eintritt. Ob ein solcher Verwésserungseffekt bei
der bezugsrechtsfreien Ausgabe von mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten verbundenen
Schuldverschreibungen eintritt, kann ermittelt werden, indem der hypothetische Bérsenpreis (Marktwert)
der Schuldverschreibungen nach anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Methoden errechnet
und mit dem Ausgabepreis verglichen wird. Liegt nach pflichtgeméRer Priifung dieser Ausgabepreis nur
unwesentlich unter dem hypothetischen Bérsenpreis (Markiwert) zum Zeitpunkt der Begebung der
Schuldverschreibungen, ist nach dem Sinn und Zweck der Regelung des § 186 Abs. 3 S. 4 AktG ein
Bezugsrechtsausschluss wegen des nur unwesentlichen Abschlags zulassig. Der Beschluss sieht
deshalb vor, dass der Vorstand vor Ausgabe der mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten
verbundenen Schuldverschreibungen nach pflichigemaRer Priifung zu der Auffassung gelangen muss,
dass der vorgesehene Ausgabepreis zu keiner nennenswerten Verwasserung des Werts der Aktien fiihrt.
Damit wiirde der rechnerische Markiwert eines Bezugsrechts auf beinahe Null sinken, so dass den
Aktionaren durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen
kann.
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AuBerdem haben die Aktionare die Mdglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft auch nach
Ausiibung von Options- oder Wandlungsrechten oder dem Eintritt der Options- oder Wandlungspflichten
jederzeit durch Zukaufe von Aktien Uber die Borse aufrechtzuerhalten. Demgegeniiber erméglicht die
Ermé&chtigung zum Bezugsrechtsausschluss der Gesellschaft eine marktnahe Konditionenfestsetzung,
groftmdgliche Sicherheit hinsichtlich der Platzierbarkeit bei Dritten und die kurzfristige Ausnutzung
glnstiger Markisituationen.

KélIn, den 30. Mai 2016

DF Deutsche Forfait AG
Der Vorstand

Frank Hock Mark Andred West



