Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8

Der Vorstand erstattet gemaR § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG den nachfolgenden
Bericht zu Punkt 8 der Tagesordnung lber die Griinde fiir die Ermachtigung des Vorstands, mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats Options- oder Wandelschuldverschreibungen (nachstehend ,Schuldverschrei-
bungen®) unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare ausgeben zu duirfen.

Der vorgesehene Ausschluss des Bezugsrechts fir Spitzenbetrage ermdglicht die Ausnutzung der er-
betenen Ermachtigung durch volle Betrage. Dieser Bezugsrechtsausschluss ist sinnvoll und in der Pra-
xis ublich, weil die Kosten eines Bezugsrechtshandels bei Spitzenbetragen regelmafig in keinem an-
gemessenen Verhaltnis zu den damit verbundenen Vorteilen fir die Aktiondre stehen. Der Verwasse-
rungseffekt halt sich aufgrund der Beschrankung auf Spitzenbetrage in vernachlassigenswerten Gren-
zen. Die insoweit vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Schuldverschreibungen werden bestmaglich fiir
die Gesellschaft verwertet.

Das Bezugsrecht soll ferner ausgeschlossen werden kénnen, um die Schuldverschreibungen gegen
Sachleistungen auszugeben. Dies erdffnet der Gesellschaft die Mdoglichkeit, beim Erwerb von Vermo-
gensgegenstanden flexibel, schnell und zugleich liquiditdtsschonend handeln zu kénnen. Der Vorstand
wird in jedem Fall sorgfaltig priifen, ob er von der Erméachtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibun-
gen gegen Sachleistung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare Gebrauch machen wird, und
wird dies nur dann tun, wenn dies unter Abwagung aller Gesichtspunkte im Interesse der Gesellschaft
und damit ihrer Aktionare liegt. Insbesondere wird er sicherstellen, dass der Wert der Sachleistung in
einem angemessenen Verhaltnis zu dem Wert der Schuldverschreibungen steht.

Das Bezugsrecht der Aktionare soll ferner ausgeschlossen werden kénnen, wenn die Ausgabe der
Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem Ausgabebetrag erfolgt, der den nach anerkannten
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert dieser Schuldverschreibungen
nicht wesentlich unterschreitet. Dadurch erhalt die Gesellschaft die Moglichkeit, glinstige Marktsituati-
onen sehr kurzfristig und schnell zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen
bessere Bedingungen von Zinssatz und Options- bzw. Wandlungspreis der Schuldverschreibungen zu
erreichen. Dies ware bei Wahrung der gesetzlichen Bezugsrechte nicht moglich. Zwar gestattet § 186
Abs. 2 AktG eine Veroffentlichung des Bezugspreises (und bei Schuldverschreibungen der Konditionen)
bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der Volatilitdt an den Aktienmarkten wiirde aber das
Uber mehrere Tage bestehende Marktrisiko zu Sicherheitsabschlagen bei der Festlegung der Konditio-
nen der Schuldverschreibung und somit zu weniger marktnahen Konditionen fiihren. Ferner ist bei
Wahrung der gesetzlichen Bezugsrechte wegen der Ungewissheit ihrer Austibung die erfolgreiche Plat-
zierung der Schuldverschreibungen bei Dritten gefahrdet bzw. mit zusatzlichen Aufwendungen verbun-
den. Schlie3lich hindert die Lange der bei Wahrung der gesetzlichen Bezugsrechte einzuhaltenden
Mindestbezugsfrist von zwei Wochen die Reaktion auf glinstige bzw. unglinstige Marktverhaltnisse,
was zu einer nicht optimalen Kapitalbeschaffung fihren kann.

Die Interessen der Aktionare werden bei diesem Bezugsrechtsausschluss dadurch gewahrt, dass die
Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter ihrem theoretischen Marktwert ausgegeben werden dir-
fen, wodurch der rechnerische Wert des Bezugsrechts auf beinahe Null sinkt. Eine nennenswerte Ver-
wasserung des Wertes der Aktien durch den Bezugsrechtsausschluss tritt somit nicht ein.



Der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber von Schuldverschreibungen dient dazu, de-
ren Inhaber so zu stellen, als hatten sie von ihren Rechten aus den Schuldverschreibungen bereits
Gebrauch gemacht und seien bereits Aktionare. Durch diesen Verwasserungsschutz wird verhindert,
dass moglicherweise der Options- bzw. Wandlungspreis flr die bereits ausgegebenen Schuldverschrei-
bungen ermafigt werden miisste. Der Ausgabebetrag fiir die unter den Schuldverschreibungen even-
tuell auszugebenden Aktien muss jeweils mindestens 80 % des zeitnah zur Ausgabe der Schuldver-
schreibungen ermittelten Boérsenkurses entsprechen.

Ferner darf die Summe der Aktien, die unter Schuldverschreibungen auszugeben sind, welche nach
dieser oder einer etwaigen kinftigen weiteren Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus-
gegeben werden, zusammen mit anderen wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung durch Ausnutzung
einer anderen Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus genehmigtem Kapital ausgege-
benen neuen Aktien oder verduflerten eigenen Aktien einen anteiligen Betrag des Grundkapitals von
10 % des Grundkapitals nicht Ubersteigen. Dies schliet insbesondere MaRnahmen in direkter oder
analoger Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein. Bei diesen halt es der Gesetzgeber fiir Altakti-
onare fur zumutbar, ihre Beteiligungsquote ggf. durch Erwerbe Uber die Bérse aufrechtzuerhalten.
Durch diese Begrenzung wird das Verwasserungspotenzial zugunsten der Altaktionare weiter einge-
schrankt. Aktien, die zur Bedienung von auf der Grundlage der Erméachtigung der Hauptversammlung
vom 24. Mai 2013 unter Tagesordnungspunkt 6 ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen dienen,
bleiben bei der Anrechnung auf3er Betracht. Dies liegt darin begriindet, dass insoweit der Ausschluss
des Bezugsrechts bereits bei Begebung der Wandelschuldverschreibung im Jahr 2016 erfolgt ist. Die
im Falle der Ausiibung von Wandlungsrechten erfolgende Erhéhung des Grundkapitals aus bedingtem
Kapital liegt nicht im Ermessen des Vorstands, sondern entspringt einer rechtlichen Verpflichtung aus
den Anleihebedingungen der Wandelschuldverschreibung. Eine Anrechnung dieser zur Erfiillung von
Wandlungsrechten kiinftig moglicherweise auszugebenden neuen Aktien hatte aulRerdem zur Konse-
quenz, dass die Gesellschaft fir die gesamte Laufzeit dieser Wandelschuldverschreibung nicht mehr
in der Lage ware, Schuldverschreibungen gemaf der vorgeschlagenen Ermachtigung auszugeben,
und wirde somit zu einer massiven Beschneidung ihrer Finanzierungsmaoglichkeiten flihren. Eine An-
rechnung erscheint schlieBlich deshalb entbehrlich, weil die Aktionarinnen und Aktionare Uber die neue
Ermachtigung in Kenntnis der ausstehenden, 2016 begebenen, Wandelschuldverschreibung beschlie-
Ren und somit die mogliche kinftige Kapitalerhéhung bei ihrer Entscheidung bereits beriicksichtigen
kénnen. Mafigebend fiir die Berechnung der Grenze von 10 % des Grundkapitals ist die Grundkapi-
talziffer zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung. Sollte im Zeitpunkt der Ausiibung
dieser Ermachtigung die Grundkapitalziffer niedriger sein, so ist dieser niedrigere Wert mafgeblich.



