Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 7
Zu Tagesordnungspunkt 7 erstatten wir der Hauptversammlung folgenden Bericht:

Bericht zu Punkt 7 der Tagesordnung geman §§ 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. §
186 Abs. 4 Satz 2 AktG

In Punkt 7 der Tagesordnung schlagen der Vorstand und der Aufsichtsrat der
Hauptversammlung vor, den Vorstand zur Ausgabe von Options und/oder
Wandelschuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts zu erméachtigen.

Durch die Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen hat die
Gesellschaft die Mdoglichkeit, zinsglinstig zu Fremdkapital zu gelangen. Mit Hilfe
dieses Finanzierungsinstrumentes, das der Gesellschaft die nétige Flexibilitat bei der
Kapitalbeschaffung gibt, soll eine angemessene Kapitalausstattung der Gesellschaft
gewahrleistet werden, die Grundlage flr ihre weitere wirtschaftliche Entwicklung ist.

Unseren Aktiondren steht grundsatzlich ihr gesetzliches Bezugsrecht auf die
Schuldverschreibungen zu. Um die Abwicklung zu erleichtern, kann vorgesehen
werden, dass die Schuldverschreibungen an ein Kreditinstitut oder ein Konsortium
mehrerer  Kreditinstitute mit der Verpflichtung ausgegeben werden, die
Schuldverschreibungen  den  Aktiondren  entsprechend  ihrer  bisherigen
Beteiligungsquote zum Bezug anzubieten (sog. mittelbares Bezugsrecht). Der
Vorstand soll dartiber hinaus mit Zustimmung des Aufsichtsrats berechtigt sein, in
bestimmten Fallen das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen.

Der vorgesehene Ausschluss des Bezugsrechts flir Spitzenbetrage ermdglicht die
Ausnutzung der erbetenen Ermachtigung durch volle Betrdge. Dieser
Bezugsrechtsausschluss ist sinnvoll und in der Praxis (blich, weil die Kosten eines
Bezugsrechtshandels bei Spitzenbetrdagen regelmdBig in keinem angemessenen
Verhdltnis zu den damit verbundenen Vorteilen fiir die Aktiondare stehen. Der
Verwasserungseffekt halt sich aufgrund der Beschrankung auf Spitzenbetrdge in
vernachlassigenswerten Grenzen. Die insoweit vom Bezugsrecht ausgeschlossenen
Schuldverschreibungen werden bestmdglich verwertet.

Der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber von zukiinftig eventuell
ausgegebenen Schuldverschreibungen dient dazu, deren Inhaber so zu stellen, als
hatten sie von ihren Rechten aus den Schuldverschreibungen bereits Gebrauch
gemacht und seien bereits Aktiondre. Durch diesen Verwdsserungsschutz wird



verhindert, dass mdglicherweise der Options- bzw. Wandlungspreis fiir die bereits
ausgegebenen Schuldverschreibungen ermaBigt werden misste. Dadurch wird
insgesamt ein hoherer Mittelzufluss sichergestellt.

Der Vorstand soll schlieBlich ermdchtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen, wenn die Ausgabe der
Schuldverschreibungen zu einem Kurs erfolgt, der den nach anerkannten
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert dieser Anleihen
nicht wesentlich unterschreitet. Dadurch erhdlt die Gesellschaft die Méglichkeit,
gunstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell zu nutzen und durch eine
marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen von Zinssatz, Options-
bzw. Wandlungspreis und Ausgabepreis der Schuldverschreibungen zu erreichen.
Dies ware bei Wahrung der gesetzlichen Bezugsrechte nicht méglich. Zwar gestattet
§ 186 Abs. 2 AktG eine Verdffentlichung des Bezugspreises (und bei
Schuldverschreibungen der Konditionen) bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist.
Angesichts der Volatilitat an den Aktienmarkten wiirde aber das (iber mehrere Tage
bestehende Marktrisiko zu Sicherheitsabschldgen bei der Festlegung der Konditionen
der Schuldverschreibung und somit zu weniger marktnahen Konditionen fiihren.
Ferner ist bei Wahrung der gesetzlichen Bezugsrechte wegen der Ungewissheit ihrer
Ausiibung die erfolgreiche Platzierung der Schuldverschreibungen bei Dritten
gefdhrdet bzw. mit zusatzlichen Aufwendungen verbunden. SchlieBlich hindert die
Lange der bei Wahrung der gesetzlichen Bezugsrechte einzuhaltenden
Mindestbezugsfrist von zwei Wochen die Reaktion auf giinstige bzw. ungiinstige
Marktverhaltnisse, was zu einer nicht optimalen Kapitalbeschaffung fiihren kann.

Die Interessen der Aktiondre werden bei diesem Bezugsrechtsausschluss dadurch
gewahrt, dass die Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter ihrem theoretischen
Marktwert ausgegeben werden dirfen, wodurch der rechnerische Wert des
Bezugsrechts auf beinahe Null sinkt. AuBerdem ist dieser Bezugsrechtsausschluss auf
Schuldverschreibungen mit Rechten auf Aktien mit einem Anteil von héchstens 10 %
des Grundkapitals sowohl im Zeitpunkt des Wirksamwerdens als auch im Zeitpunkt
der Auslibung dieser Ermachtigung beschrankt. In diesem Rahmen hélt es der
Gesetzgeber flr die Aktiondre zumutbar, ihre Beteiligungsquote durch Kiufe am
Markt aufrechtzuerhalten. Auf diese 10 %-Grenze sind Aktien der Gesellschaft
anzurechnen, die in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz
4 AktG wadhrend der Laufzeit dieser Ermachtigung bis zum Zeitpunkt ihrer
Ausnutzung ausgegeben oder von der Gesellschaft verauBert werden.



SchlieBlich soll das Bezugsrecht der Aktionare auf die Schuldverschreibungen durch
den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden konnen,
wenn die Ausgabe der Schuldverschreibungen gegen Sachleistung zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen
erfolgt und dies im Interesse der Gesellschaft liegt. Voraussetzung ist, dass der Wert
der Sachleistung in einem angemessenen Verhdltnis zum Wert der
Schuldverschreibung steht. Im Fall von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen ist der nach anerkannten Methoden ermittelte
theoretische Marktwert maBgeblich. Die Ausgabe von Schuldverschreibungen gegen
Sachleistung eroffnet die Moglichkeit, die Schuldverschreibungen in geeigneten
Einzelféllen als Akquisitionswahrung im Zusammenhang mit dem Erwerb von
Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen einsetzen zu
konnen. Hiermit wird als Ergdnzung zum genehmigten Kapital der Spielraum
geschaffen, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen liquiditdtsschonend nutzen
zu konnen. Die Gegenleistung braucht dann nicht in Geld erbracht zu werden. Haufig
besteht auch der Verkaufer darauf, eine Gegenleistung in anderer Form zu erhalten.
Dabei kann eine attraktive Alternative darin liegen, an Stelle oder neben der
Gewahrung von Aktien oder Barleistungen, Schuldverschreibungen mit einem
Wandlungs- oder Optionsrecht anzubieten. Diese Moglichkeit schafft zusatzliche
Flexibilitat und erhoht die Wettbewerbschancen der Gesellschaft bei Akquisitionen.
Auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur kann sich ein
solches Vorgehen nach den Umstanden des Einzelfalls anbieten. Wandlungs- oder
Optionsrechte aus Schuldverschreibungen, die gegen Sachleistung ausgegeben
wurden, konnen indes nicht aus dem bedingten Kapital bedient werden. Hierzu
bedarf es eines Ruckgriffs auf eigene Aktien oder einer Sachkapitalerhdhung. Als
Sacheinlage ist die Forderung aus der Schuldverschreibung einzubringen, wobei sich
die Werthaltigkeitsprifung darauf zu erstrecken hat, dass die Forderung werthaltig
ist und die zu ihrer Begriindung hingegebene Sachleistung dem Ausgabepreis
entsprach.

Frankfurt am Main, im Juli 2007
Altira Aktiengesellschaft

Der Vorstand ~




