Deutsche Balaton

Aktiengesellschaft

Schriftlicher Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 6

gemaB §§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen der Hauptversammlung unter Tagesordnungspunkt 6 vor, eigene Aktien auch
aullerbérslich im Rahmen von Unternehmensakquisitionen oder durch aufSerborsliche Paketerwerbe zu erwerben.
Aulerdem soll die Gesellschaft in die Lage versetzt werden, eigene Aktien auch unter Einsatz von
Eigenkapitalderivaten zu erwerben. Die unter Tagesordnungspunkt 6 vorgeschlagene Ermachtigung soll erganzend
zu der unter Tagesordnungspunkt 5 vorgeschlagenen Ermachtigung nach § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG zum Erwerb
eigener Aktien erfolgen. Die Handlungsmdglichkeiten der Gesellschaft sollen durch die Mdglichkeiten zum Erwerb
eigener Aktien im Rahmen von Unternehmensakquisitionen bzw. durch auRerbérsliche Paketerwerbe oder durch den

Einsatz von Eigenkapitalderivaten optimiert werden.

a) Erwerb eigener Aktien im Rahmen von Unternehmensakquisitionen

Der Erwerb eigener Aktien im Rahmen von Unternehmensakquisitionen kann fur die Gesellschaft vorteilhaft sein. Die
Gesellschaft soll erméchtigt werden, eigene Aktien auch dann zu erwerben, wenn der Erwerb im Rahmen des
Erwerbs von oder des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder des Erwerbs von Beteiligungen an Unternehmen
erfolgt. Die Gesellschaft wird hierdurch in die Lage versetzt, ihre Akquisitionsfinanzierung flexibel zu gestalten und
beispielsweise als Sachgegenleistung ausgegebene Aktien der Gesellschaft im Rahmen von Kaufpreisanpassungen

zurickzuerwerben.

b) Paketerwerbe

Durch die Ermachtigung unter Tagesordnungspunkt 6 soll es der Gesellschaft auferdem ermdglicht werden, von
einzelnen oder mehreren Aktiondren Aktienpakete von mindestens 1% des Grundkapitals zu erwerben
(Paketerwerb). Ein solcher Erwerb unter Ausschluss des Bezugsrechts der Ubrigen Aktiondre ist jedoch nach der
vorgeschlagenen Erméchtigung nur zuldssig, wenn der Paketerwerb einem Zweck dient, der im vorrangigen Interesse
der Gesellschaft liegt. Der Paketerwerb muss in jedem Einzelfall auch geeignet und erforderlich sein, diesen Zweck zu
erreichen. Das ist inshesondere dann der Fall, wenn der Erwerb Uber die Borse oder durch ein an alle Aktionare
gerichtetes Offentliches Kaufangebot bzw. mittels einer offentlichen Aufforderung zur Abgabe eines solchen
Angebots zur Erreichung dieses Zwecks zu aufwendig, zu langwierig oder sonst - auch unter Berlicksichtigung der
Aktionarsinteressen - unverhaltnismaRig ware. In diesem Fall eventuell bestehende Andienungsrechte der Aktionare

sollen insoweit ausgeschlossen sein.

Der Paketerwerb soll dartiber hinaus auBerdem den Spielraum der Gesellschaft, am Markt angebotene Aktienpakete

von mindestens 1 % des Grundkapitals schnell und flexibel zu erwerben, in deutlichem Mafe erhéhen. Wegen der



insgesamt vergleichsweise geringen Marktkapitalisierung der Deutsche Balaton Aktiengeselischaft und den niedrigen
boérsentdglich gehandelten Aktienvolumina kdnnen der Erwerb oder die VerduBerung von Aktienpaketen zu
Kursbeeinflussungen flihren, die durch die zu Punkt 6 der Tagesordnung zu erteilende Ermachtigung im Interesse der
Gesellschaft und ihrer Aktiondre vermieden werden kdnnen. Weiter besteht im Vergleich zu einem die formale
Gleichbehandlung wahrenden Erwerb ein erhebliches Potenzial, die Ublichen zusétzlichen Kosten eines

Aktienrlickkaufprogramms einzusparen.

¢) Gegenleistung beim Erwerb im Rahmen von Unternehmensakquisitionen und Paketerwerben

Sowoht beim Erwerb eigener Aktien im Rahmen von Unternehmensakquisitionen als auch bei Paketerwerben richtet
sich der Preis je Aktie nach dem durchschnittlichen Schlusskurs der Aktien der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierbdrse wahrend der letzten zehn Boérsentage vor dem Erwerb der Aktien (Durchschnittskurs). Der
Erwerbspreis darf den Durchschnittskurs nicht Uberschreiten. Die Gesellschaft ist jedoch berechtigt, die Aktien fir
einen niedrigeren als den danach maRgeblichen Erwerbspreis zu erwerben. Hierdurch ist eine faire Preisfindung im

Interesse der Gesellschaft und zum Schutz der Aktionare gewahrleistet.

d) Erwerb eigener Aktien durch Einsatz von Eigenkapitalderivaten

Unter Tagesordnungspunkt 6 soll der Gesellschaft aufRerdem die Ermachtigung erteilt werden, eigene Aktien unter
Einsatz von Eigenkapitalderivaten zu erwerben. Die Gesellschaft soll Put-Optionen veraufSern und/oder Call-Optionen
erwerben oder eigene Aktien der Gesellschaft unter Einsatz einer Kombination von Put- und Call-Optionen erwerben
dirfen, anstatt unmittelbar eigene Aktien der Deutsche Balaton zu erwerben. Der Erwerb eigener Aktien unter
Einsatz von Eigenkapitalderivaten soll die anderen Mdglichkeiten des Erwerbs eigener Aktien lediglich erganzen und

ist daher auf Erwerbe in einem Umfang von bis zu 5 % des Grundkapitals beschrankt.

Damit sichergestellt ist, dass die Gesellschaft nach dem Ablauf der unter Tagesordnungspunkt 5 erteilten
Erwerbsermachtigung, die durch die Ermdachtigung unter Tagesordnungspunkt & erganzt wird, keine Aktien in
Auslibung von Optionen erwirbt, muss die Laufzeit der Optionen so gewahit sein, dass ein Erwerb eigener Aktien in

Auslbung einer Option spatestens am 31. August 2015, erfolgt.

Mit der VerdulRerung von Put-Optionen gewahrt die Gesellschaft dem Erwerber der Put-Optionen das Recht, Aktien
der Gesellschaft zu einem in der Put-Option festgelegten Preis (Auslibungspreis) an die Gesellschaft zu verdufSern. Die
Gesellschaft erhalt hierflr als Gegenleistung eine Optionspramie, die unter Berlcksichtigung unter anderem des
Auslibungspreises, der Laufzeit der Optionen und der Volatilitit der Aktie der Gesellschaft dem Wert des
VerauRerungsrechts entspricht. Wird die Put-Option von dem Optionsberechtigten ausgelibt, vermindert die
Optionspramie, die der Erwerber der Put-Option gezahlt hat, den von der Gesellschaft fir den Erwerb der Aktie

insgesamt erbrachten Gegenwert. Fiir den Optionsinhaber ist eine Auslibung der Put-Option nur dann wirtschaftlich



sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Austibung unter dem Austbungspreis liegt, weil
er dann die Aktie zu dem héheren Austbungspreis verkaufen kann. Fir die Gesellschaft bietet der Erwerb eigener
Aktien unter Verwendung von Put-Optionen den Vorteil, dass der Ausibungspreis bereits zum Zeitpunkt des
Abschlusses des Optionsgeschafts festgelegt wird, hingegen flieRt die Liquiditat erst am Austibungstag ab. Erfolgt
zum Ausiibungstag keine Austibung der Put-Option, beispielsweise weil der Aktienkurs am Ausubungstag Gber dem
AusUbungspreis liegt, kann die Gesellschaft auf diese Weise zwar keine eigenen Aktien erwerben. Der Gesellschaft

verbleibt in diesem Fall aber die vereinnahmte Optionspramie.

Durch den Erwerb einer Call-Option erhalt die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionspramie das Recht, eine
vorher festgelegte Anzahl an Aktien der Gesellschaft zu einem vorher festgelegten Preis (Auslibungspreis) vom
VerauRerer der Option, dem Stillhalter, zu kaufen. Die Ausiibung der Call-Option ist fur die Gesellschaft dann
wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie der Gesellschaft Uber dem AuslUbungspreis liegt, da sie die Aktien
dann zu dem niedrigeren Auslbungspreis vom Stillhalter kaufen kann. Zusétzlich wird die Liquiditat der Gesellschaft

geschont, da erst bei Ausibung der Call-Option der festgelegte Erwerbspreis fiir die Aktien gezahit werden muss.

Der von der Gesellschaft zu zahlende Erwerbspreis flr die Aktie der Gesellschaft ist der in der jeweiligen Option
vereinbarte Ausiibungspreis. Dabei kann der Auslibungspreis Uber oder unter dem Boérsenkurs der Aktie der Deutsche
Balaton Aktiengesellschaft am Tag des Abschlusses des Optionsgeschaftes liegen. Der in den Optionen vereinbarte,
bei Auslibung der Optionen zu zahlende Kaufpreis je Aktie der Deutsche Balaton Aktiengesellschaft, darf dabei den
durchschnittlichen Schlusskurs der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierbdrse an den drei
Borsentagen vor Abschluss des betreffenden Optionsgeschafts um nicht mehr als 10 % (iberschreiten und um nicht
mehr als 10 % unterschreiten (jeweils ohne Erwerbsnebenkosten, aber unter Beriicksichtigung der erhaltenen bzw.
gezahlten Optionspramie). AuBerdem darf der von der Gesellschaft fir Optionen gezahlte Erwerbspreis nicht Uber
und der von der Gesellschaft vereinnahmte VerdufRerungspreis fir Optionen darf nicht unter dem nach anerkannten
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktpreis der jeweiligen Option liegen, wobei zu

dessen Ermittlung unter anderem der vereinbarte Austibungspreis zu berlcksichtigen ist.

Durch die beschriebene Festlegung von Optionspramie und Austbungspreis sowie durch die Verpflichtung, Optionen
nur mit Aktien zu bedienen, die unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes Uber die Borse zu dem im
Zeitpunkt des borslichen Erwerbs aktuellen Bérsenkurses der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierbdrse erworben wurden, wird ausgeschlossen, dass Aktiondre beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz
von Eigenkapitalderivaten wirtschaftlich benachteiligt werden. Da die Gesellschaft einen fairen Marktpreis
vereinnahmt bzw. zahlt, erleiden die an den Optionsgeschéften nicht beteiligten Aktionare keinen wertmaRBigen
Nachteil. Das entspricht der Stellung der Aktionére beim Aktienrlickkauf Uber die Bérse, bei dem nicht alle Aktionare
tatsachlich Aktien an der Gesellschaft verkaufen kénnen. Sowohl die Vorgaben fir die Ausgestaltung der Optionen
als auch die Vorgaben flr die zur Belieferung geeigneten Aktien stellen sicher, dass auch bei dieser Erwerbsform dem

Grundsatz der Gleichbehandiung der Aktionare umfassend Rechnung getragen wird. Insofern ist es, auch unter dem



§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugrunde liegenden Rechtsgedanken, gerechtfertigt, dass den Aktiondren kein Recht

zustehen soll, solche Optionsgeschéfte mit der Gesellschaft abzuschlieBen,

Ein Recht der Aktionare auf Abschluss von Optionsgeschaften besteht auch insoweit nicht, als beim Abschluss von
Optionsgeschaften ein bevorrechtigtes Angebot flr den Abschluss von Optionsgeschaften bezogen auf geringe
Stuckzahlen an Aktien vorgesehen wird. Durch den Ausschluss des Bezugs- und des Andienungsrechts wird die
Gesellschaft — anders als beim Angebot zum Erwerb von Optionen an alle Aktiondre bzw. beim Angebot zum Erwerb
von Optionen von allen Aktionaren - in die Lage versetzt, Optionsgeschafte kurzfristig und in Ubereinstimmung mit

den jeweiligen Marktverhaltnissen abzuschliefsen.

Im Falle des Erwerbs eigener Aktien unter Einsatz von Put-Optionen, Call-Optionen oder einer Kombination aus Put-
und Call-Optionen soll den Aktiondren ein Recht auf Andienung ihrer Aktien nur zustehen, soweit die Gesellschaft
aus den Optionen ihnen gegenlber zur Abnahme der Aktien verpflichtet ist. Anderenfalls ware der Einsatz von
Eigenkapitalderivaten im Rahmen des Riickerwerbs eigener Aktien nicht moglich und die damit flir die Gesellschaft
verbundenen Vorteile kdnnten nicht erreicht werden. Der Vorstand halt die Nichtgewahrung bzw. Einschrankung des
Andienungsrechts nach sorgfaltiger Abwagung der Interessen der Aktionadre und des Interesses der Gesellschaft
aufgrund der Vorteile, die sich aus dem Einsatz von Put-Optionen, Call-Optionen oder einer Kombination aus Put-

und Call-Optionen flr die Gesellschaft ergeben konnen, fur gerechtfertigt.

Im Hinblick auf die Verwendung der auBerbérslich oder aufgrund von Eigenkapitalderivaten erworbenen eigenen
Aktien bestehen keine Unterschiede zu den in Tagesordnungspunkt 5 vorgeschlagenen Verwendungsmaoglichkeiten.
Hinsichtlich der Rechtfertigung des Bezugsrechtsausschlusses der Aktiondre bei der Verwendung der Aktien wird

daher auf den Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 5 verwiesen.
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