Bericht des Vorstands an die Hauptversammiung zu Tagesordnungspunkt 5

gemal § 221 Abs. 4 Satz 2 i. V. m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Die unter Tagesordnungspunkt 5 erbetene Ermachtigung zur Ausgabe von Oplions- oder Wandelanieihen,
Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombination dieser [Instrumente) und zum
Ausschluss des Bezugsrechis, im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 300.000.000,00 sowie zur Schaffung
des dazugehdrigen bedingten Kapitals in Héhe von bis zu FUR 5.820.212,00 soli die Deutsche Balaton
Aktiengeselischaft in die Lage versetzen, die Finanzierung ihrer Geschaftstitigkeit durch die weiter unten
beschriebenen Maglichkeiten zu erweitern, und es dem Vorstand ermdéglichen, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats glinstige Kapitaimarktbedingungen im Interesse der Gesellschaft durch eine flexible und

zeitnahe Finanzierung nutzen zu kénnen.

Die vorgeschlagene Ermachtigung soll die bestehende und von der Hauptversammlung am 28. August 2006
beschiossene Ermachtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldvarschreibungen ersetzen, die

am 27. August 2011 ausgelaufen ist.

Den Aktiondren steht gemafl § 221 Abs. 4 i.V. m. § 186 Abs. 1 AktG grundsitzlich das gesetzliche
Bezugsrecht auf Schuidverschreibungen zu, die mit Options- bzw. Wandlungsrechten oder -pflichten
verbunden sind. Die in der Erméchtigung vorgesehene Méglichkeit, die Schuidverschreibungen an ein
Kreditinstitut bzw. ein diesen nach § 186 Abs. 5 Salz 1 AkIG gleichstehendes Unternehmen mit der
Verpflichtung auszugeben, den Aktiondren die Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezugsrecht

anzubieien {mittelbares Bezugsrecht im Sinne von § 186 Abs. 5 AktG), soll die Abwicklung vereinfachen.

Im Rahmen dieser aligemeinen Ermachtigung wird der Vorstand auch ermachtigt, das gesetzliche Recht der
Aktionare zum Bezug der Schuldverschreibungen auszuschlieen. Hierflr sind nach dem Beschiussvorschlag
jedoch bestimmte Grenzen geseizt. Zum einen darf das Bezugsrecht der Aktiondre nur in begrenztem
Umfang und zum anderen in gréBerem Umfang nur unter bestimmten engen Voraussetzungen

ausgeschlossen werden.

Durch die Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts flr Spitzenbetrage soll sichergestelit werden,
dass im Hinblick auf den Betrag der jewelligen Emission ein praktikables Bezugsverhéltnis dargestellt werden
kann. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts flir Spitzenbetrage wirden insbesondere bel der Emission von
Schuldverschreibungen mit runden Betragen die technische Durchfithrung der Kapitalerhéhung und die
Ausibung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionare
ausgeschlossenen Schuldverschreibungen werden entweder durch Verkauf Uber die Borse oder in sonstiger
Weise bestméglich fir die Gesellschaft verwertet. Der Ausschiuss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber
von bereits ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten
erfolgt mit Rlcksicht auf den sogenannten Verwdasserungsschutz, der diesen nach den Bedingungen der
Schuldverschreibungen in aller Regel zusteht. Dies hat den Vorteil, dass der Optians- bzw. Wandiungspreis

flr die bereits ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechte bzw. -pflichten nicht erméfigt zu werden



braucht und dadurch fir die Gesellschaft insgesamt ein héherer Mittelzufiuss ermoglicht wird. Beide Filie

des Bezugsrechtsausschlusses liegen daher im Interesse der Gesellschaft und iwrer Aktionare,

Der Vorstand wird ferner erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre
vollstandig auszuschlieRen, wenn die Ausgabe der mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten
verbundenen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem Ausgabepreis erfolgt, der den Marktwert
dieser Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch erhidfit die Gesellschaft die
Maglichkeit, giinstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell zu nutzen und durch eine marktnahe
Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen fir die Ausstattung der Schuldverschreibungen zu
erreichen. Eine derartige markinahe Konditionenfestsetzung und reibungslose Platzierung wdre bei
Wahrung des Bezugsrechts nicht maglich. Zwar gestattel § 186 Abs. 2 AktG eine Verdffentlichung des
Bezugspreises (und damit der Konditionen der Schuldverschreibungen) bis spétestens drei Tage vor Ablauf
der Bezugsfrist. Angesichts der hiufig zu beobachtenden Volatilitdt an den Aktienmaérkien besteht aber
auch dann ein Marktrisiko {iber mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschldgen bei der Festlegung der
Bedingungen der Schuldverschreibungen und so zu nicht marktnahen Konditionen flhrt. Auch ist be
Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit seiner Austibung (Bezugsverhalten) die erfolgreiche
Platzierung bei Dritten gefihrdet bzw. mit zusdtzlichen Aufwendungen verbunden. Schlief$lich kann bei
Einraumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Lange der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf
glunstige bzw, ungiinstige Marktverhalinisse reagieren.

Flr diesen Fall eines vollstandigen Ausschlusses des Bezugsrechts gilt gemaR § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG die
Bestimmung des § 186 Abs 3 Satz4 AktG sinngemidfB. Die dort geregelte Grenze for
Bezugsrechtsausschliisse von 10 % des Grundkapitais ist nach dem Beschlussinhalt einzuhalten. Das
Volumen des bedingten Kapitals, das hochstens zur Sicherung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. -
oflichten zur Verfigung gestellt werden soll, betrigt weniger als 10 % des derzeitigen Grundkapitals, Durch
eine entsprechende Vorgabe im Erméachtigungsbeschiuss ist ebenfalis sicher gestelit, dass auch im Falie einer
Kapitalherabsetzung die 10 %-Grenze nicht Gberschritten wird, da die Ermachtigung zum
Bezugsrechtsausschluss ausdricklich 10 % des Grundkapitals nicht Ubersteigen darf, und zwar weder im
Zeitpunkt der Beschiussfassung noch - sofern dieser Betrag niedriger ist — im Zeftpunkt der Ausiibung der
vorliegenden Ermachtigung. Auf die vorgenannte 10 %-Grenze werden sowohl neue Aktien angerechnet,
die unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre gemal & 203 Abs. 1und 2. V. m. § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG wahrend der Laufzeit der vorgeschlagenen Ermichtigung bis zur nach & 186 Abs. 3 Satz 4 AkIG
bezugsrechtsfreien Ausgabe der Schuldverschreibungen mit Options- und/oder Wandlungsrecht oder -
pflicht ausgegeben werden als auch solche eigenen Aktien, die gemaRk § 71 Abs. 1 Nr. 8 Setz5 i, V. m,
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit der vorgeschlagenen Ermichtigung bis zur nach § 221
Abs. 4 0. V. m. §186 Abs, 3 Satz4 AKIG bezugsrechtsfreien Ausgabe der Schuldverschreibungen mit
Options- und/oder Wandlungsrecht oder -pflicht unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére verduRert

werden.

Der Vorstand wird im Ubrigen — vorbehaltlich einer erneuten Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss

durch eine nachfoigende Hauptversammiung ~ von der Ermdchtigung zur Ausgabe von



Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre auf der Grundlage des Erméchligungsbeschiusses in einer Hohe des anteiligen
Grundkapitals, auf den sich die Schuldverschreibungen beziehen, keinen Gebrauch machen, das aul Aktien
entfallt, die unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre aufgrund anderer dem Vorstand erteiiter
Erméchtigungen ausgegeben oder verauBert werden, soweil der Umfang des auf diese Aktlen entfallenden
anteiligen Grundkapitals 10 % des aktuellen Grundkapitals der Geselischaft Gbersteigt. Diese Anrechnung
soll entfallen und das urspringliche Erméchtigungsvoiumen wieder zur Verfligung stehen, sobald eine
nachfoigende Hauptversammiung den Vorstand neueriich ermachtigt, unter Ausschluss des Bezugsrechts
der Aktiondre Aktien auszugeben oder zu verduBern oder Schuldverschreibungen mit Options- oder

Wandlungsrechten bzw. -pflichten auf Aktien der Gesellschaft auszugeben.

Aus §221 Abs. 4 i V. m. §186 Abs 3 Satz4 AktG ergibt sich ferner, dass der Ausgabepreis den
Bérsenpreis nicht wesentlich unterschreiten darf. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass eine
nennenswerte wirtschaftliche Verwiésserung des Werts der Aktien nicht eintritt, Ob ein solcher
Verwasserungseffekt bei der bezugsrechtsirelen Ausgabe von mit Options- oder Wandlungsrechten oder -
pflichten verbundenen Schuldverschreibungen eintritt, kann ermittelt werden, indem der hypothetische
Borsenpreis (Markiwert) der Schuldverschreibungen nach anerkannten, insbesondere finanzmathematischen
Methoden errechnet und mit dem Ausgabeprets vergiichen wird. Liegt nach pflichtgemaier Prifung dieser
Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem hypothetischen Borsenpreis {(Marktwert) zum Zeitpunkt der
Begebung der Schuidverschreibungen, ist nach dem Sinn und Zweck der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG ein Bezugsrechtsausschiuss wegen des nur unwesentlichen Abschlags zuldssig. Der Beschluss sieht
deshalb vor, dass der Vorstand vor Ausgabe der mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten
verbundenen Schuldverschreibungen nach pflichtgeméBer Prifung zu der Auffassung gelangen muss, dass
der vorgesehene Ausgabepreis zu keiner nennenswerten Verwasserung des Werts der Aktien fihrt. Damit
wdrde der rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf beinahe Nuli sinken, sodass den Aktionaren durch

den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann.

AuBerdem haben die Aktiondre die Moglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft auch nach
Auslibung von Options- oder Wandlungsrechten oder dem Eintritt der Options- oder Wandlungspflichten
jederzeit durch Zukdufe von Aktien (ber die Borse aufrechtzuerhaiten. Demgegeniber ermoglicht die
Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss der Gesellschaft eine marktnahe Konditionenfestsetzung,
grofktmogiiche Sicherheit hinsichtlich der Platzierbarkeit bel Dritten und die kurzfristige Ausnutzung
gunstiger Marldsituationen.

Sowelt Genussrechte oder Gewinnschuldverschrefbungen chne Options- oder Wandlungsrechte oder -
pflichien ausgegeben werden sollen, ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der  Aktiondre  insgesamt  auszuschlieBen, wenn  diese  Genussrechte  oder
Gewinnschuldverschreibungen obligationsahnlich ausgestattet sind, d. h. keine Mitgliedschaftsrechte in der
Geseilschaft begrinden, keine Beteiligung am Liguidationserlds gewdhren und die Héhe der Verzinsung
nicht auf Grundlage der Héhe des Jahresiiberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende berechnet

wird. Zudem ist erforderlich, dass die Verzinsung und der Ausgabebetrag der Genussrechte oder



Gewinnschuldverschreibungen den zum Zeitpunkt der Begebung aktuelien Marktkonditionen entsprechen.
Wenn die genannten Voraussetzungen erfaiit sind, resultieren aus dem Ausschluss des Bezugsrechts keine
Nachteile flr die Aktiondre, da die Genussrechte bzw. Gewinnschuldverschreibungen  keine
Mitgliedschaftsrechte begrinden und auch keinen Antell am Liquidationserlds oder am Gewinn der

Gesellschaft gewdahren.
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