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Bericht des Vorstands gemaR § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG in Verbindung mit § 186 Absatz 3 und 4,
inshesondere Abs. 4 Satz 2 AkiG, zu Tagesordnungspunkt 14

Da die bis zum 18.06.2015 (einschlieBlich) befristete Erméchtigung zum Erwerb eigener Akiien
ausgelaufen ist, soll durch Beschluss der Hauptversammlung eine neue Erméchtigung geschaffen
werden, um der Gesellschaft die Magiichkeit zu bieten, eigene Aktien erwerben zu kdnnen. Dabei soll
die Ermachtigung flr die gesetzlich zugelassene Hochstdauer von finf Jahren erteilt werden.

Die Erméachtigung solt der Gesellschaft die Mdglichkeit verschaffen, eigene Aktien zu erwerben und
diese zur unmittelbaren oder mittelbaren Kaufpreiszahlung fir Akquisitionen oder zur Erfillung von
Anspriichen von Glaubigern von (Teil-)Schuldverschreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten bzw.
Wandlungspflichten sowie fiir eine Zuteifung an Mitarbeiter der Gesellschaft zu verwenden, einzuziehen
oder aber sie wieder zu verduiern.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, die Gesellschaft befristet bis zum 07.07.2020 (einschlieflich)
zum Erwerb eigener Aktien bis zu einem rechnerischen Anteil von 10 % des zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft zu erméachtigen.

Die auf der Grundlage der neu zu erteilenden Erméchtigung erworbenen Aktien dirfen zusammen mit
eigenen Aktien, die von der Gesellschaft auf sonstiger Grundlage erworben werden und sich noch im
Besitz der Gesellschaft befinden, zu keinem Zeitpunkt 10 % des Grundkapitals der Gesellschatt in
seiner jeweils aktuellen Hohe (ibersteigen. Zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammiung hieft
die Gesellschaft keine eigenen Aktien.

Bei der Entscheidung Gber die Verwendung der eigenen Aktien wird sich der Vorstand allein von den
Interessen der Aktionare und der Gesellschaft leiten lassen. Der Vorstand wird der Hauptversammiung

uber eine Ausnutzung der vorgeschlagenen Ermachtigung berichten.

Im Hinblick auf die verschiedenen Erwerbs- und VerduRerungstatbestdnde der vorgeschlagenen
Ermachtigung ist im Einzelnen Folgendes auszufiihren:

Erwerb iiber ein Kaufangebot

Neben dem Erwerb (ber die Borse soll es der Gesellschaft auch mdglich sein, eigene Aktien durch ein
dffentliches, an die Aktionare der Gesellschaft zu richtendes Kaufangebot oder durch die &ffentliche
Aufforderung zur Abgabe eines soichen Angebots zu erwerben. Dabei ist der aktienrechtliiche
Gleichbehandlungsgrundsatz (§ 53a AktG) zu beachten. Dem wird dadurch Rechnung getragen, dass
der Erwerb der Aktien nach Wahl des Vorstandes entweder iiber die Borse oder aber durch ein an alle
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Aktiondre gerichtetes Gffentliches Kaufangebot bzw. eine an alle Aktiondre gerichtete offentliche
Aufforderung zur Abgabe eines Kaufangebotes erfolgen solt. Bei der Gffentlichen Aufforderung zur
Abgabe eines Angebots kénnen die Adressaten der Aufforderung entscheiden, wie viele Aktien und,
sofern eine Preisspanne festgelegt ist, zu welchem Preis sie diese der Gesellschaft anbieten mochten.
Sofern ein offentliches Kaufangebot {iberzeichnet ist bzw. im Falle einer Aufforderung zur Abgabe eines
Angebots von mehreren gleichwertigen Angeboten nicht sémtliche angenommen werden konnen, muss
die Annahme nach Quoten erfolgen. Jedoch soll es méglich sein, eine bevorrechtigte Annahme Kleiner
Offerten oder kleiner Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stiick Aktien vorzusehen. Diese Moglichkeit
dient dazu, gebrochene Betrdge bei der Festlegung der zu erwerbenden Quoten und Kleine
Restbestande zu vermeiden und damit die technische Abwickiung zu ereichtern. Der gebotene
Kaufpreis oder die Grenzwerte der gebotenen Kaufpreisspanne je Aktie (chne Erwerbsnebenkosten)
dirfen den Durchschnitt der Schlusskurse im Xetra-Handelssystem (oder einem vergleichbaren
Nachfolgesystem) an den drei Bdrsenhandelstagen vor dem Tag der Verdffentlichung des Angebots
bzw. der &ffentlichen Aufforderung zur Abgabe eines Kaufangebots um nicht mehr als 10 % tber- oder
unterschreiten. Ergeben sich nach der Verdffentlichung eines Kaufangebots bzw. einer &ffentlichen
Aufforderung zur Abgabe eines soichen Angebots erhebliche Abweichungen des mafigeblichen Kurses,
s0 kann stattdessen auch auf den Durchschnittskurs der drei Bérsenhandelstage vor der
Verdffentlichung einer etwaigen Anpassung abgestelit werden, Das Kaufangebot bzw. die Aufforderung
zur Abgabe eines solchen Angebots kann weitere Bedingungen vorsehen.

Verwendung eigener Aktien

Die auf Grund dieses Erméachtigungsbeschlusses erworbenen eigenen Aktien diirfen zu allen gesetzlich
zulassigen Zwecken verwendet werden, insbesondere auch zu den folgenden:

Wiederverdullerung der erworbenen Aktien zu einem markinahen Preis

Veraufert der Vorstand eigene Aktien (iber die Borse, besteht kein Bezugsrecht der Aktionare. Nach
§71 Abs. 1 Nr. 8 Satz4 AkiG geniigt die VerduBRerung eigener Aktien Uber die Borse - ebenso wie
deren Erwerb (iber die Bérse - dem Gleichbehandiungsgrundsatz des § 53a AktG.

Fiir die Wiederverdulerung erworbener eigener Aktien sieht das Gesetz grundsatzlich den Verkauf Uber
die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre vor. Die Hauptversammlung kann jedoch in
entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 und Absatz 4 AktG auch eine andere VerdufRerung
beschlielen.
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Der Beschluss sieht eine Ermachtigung des Vorstands vor, mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine
VerauRerung der erworbenen eigenen Aktien auch in anderer Weise als (iber die Borse oder durch ein
Angebot an alle Aktiondre vorzunehmen, wenn die erworbenen eigenen Aktien zu einem (Bar-)
Kaufpreis verduBert werden, der den Borsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum
Zeitpunkt der VerduRerung nicht wesentlich unterschreitet. Mit dieser Ermachtigung wird von der in § 71
Absatz 1 Nr. 8 AktG in entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG zugelassenen
Méglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss Gebrauch gemacht. Diese Mdglichkeit, das Bezugsrecht bei
der WiederverauBerung eigener Aktien der Gesellschaft in entsprechender Anwendung des § 186
Absatz 3 Satz 4 AktG auszuschlielen, dient dem Interesse der Gesellschaft, eigene Aktien
beispielsweise an weitere Anleger zu verkaufen und erlaubt insbesondere eine schnellere und
kostenglinstigere Platzierung der Aktien als bei deren VerauRerung unter Einraumung eines
Bezugsrechts an die Aktiondre. Der durch eine markinahe Preisfestsetzung erzielbare
VerduRerungserlés fitht damit zu einer groRtméglichen Zuflihrung von Eigenmitteln. Die
vorgeschlagene Erméchtigung setzt die Verwaltung so in Stand, sich aufgrund der jeweiligen
Borsenverfassung bietende Maglichkeiten schnell und flexibel sowie kostengiinstig zu nutzen, auch
wenn aufgrund des Umfangs der zu verauRemden Aktien bei einer Verduerung dber die Borse mit
erheblichem Kursriickgang zu rechnen wére. Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwendige
Abwicklung des Bezugsrechts kénnen zudem der Eigenkapitalbedari aus sich kurzfristig bietenden
Marktchancen zeitnah gedeckt sowie (ggf.) zusatzliche Aktionarsgruppen im In- und Ausland gewonnen
werden.

Dem Gedanken des Verwasserungsschutzes der Aktiondre wird dadurch Rechnung getragen, dass die
Aktien nur zu einem Preis veraufert werden diirfen, der den maRgeblichen Bbrsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet. Die endgliltige Festlegung des VerauRerungspreises fir die eigenen Aktien geschieht
zeitnah vor der VerauRerung. Der Vorstand wird einen eventuellen Abschlag vom Borsenpreis nach den
zum Zeitpunkt der Plaizierung vorherrschenden Marktbedingungen mdglichst niedrig bemessen. Der
Abschlag vom Borsenpreis zum Zeitpunkt der Ausnutzung der Erméchtigung wird keinesfalls mehr als
10 % des aktuellen Bérsenpreises betragen. Die Erméachtigung gilt mit der MalRgabe, dass die unter
Ausschluss des Bezugsrechts gemaf § 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG verauBerten Aktien insgesamt 10 %
des Grundkapitals nicht (iberschreiten dlirfen, und zwar weder im Zeitpunkt der Beschlussfassung noch
im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Erméchtigung. Die Aktiondre haben grundsatzlich die Moglichkett,
ihre Beteiligungsquote durch Kauf von MAX21 Management und Beteiligungen AG-Aktien Uber die
Bérse aufrechtzuerhalten. Die Ermachtigung erméglicht es insbesondere, Aktien auch gezielt an
Kooperationspartner auszugeben.

WiederverduBerung der erworbenen Aktien unter anderem gegen Sachleistung
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Konkrete Plane, diese Erméchtigung zu nutzen, bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird jeweils im
Einzelfall priifen, ob er von dieser Erméachtigung zur Verwendung eigener Akfien unter
Bezugsrechtsausschluss ~ Gebrauch ~ machen  sol,  wenn  sich  Moglichkeiten  zu
Unternehmenszusammenschlissen oder zum Erwerb von Unternehmen, Untemehmensteilen oder
Unternehmensbeteiligungen (inklusive der Erhdhung des Anteilsbesitzes vorhandener Beteiligungen) an
Unternehmen konkretisieren. Er wird die Ermachtigung nur dann ausnutzen, wenn er zu der
Uberzeugung gelangt, dass der Zusammenschiuss oder Erwerb unter Ubertragung von Aktien der
MAX21 Management und Betefligungen AG im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt.

Darliber hinaus sieht die Ermachtigung einen Bezugsrechtsausschluss fiir die Verauferung von Aktien
unmittelbar oder mittelbar gegen Sachieistung, insbesondere auch im Zusammenhang mit dem Erwerb
von Unternehmen, Teilen von Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen {einschiieBlich der ErhGhung
von bestehenden Beteiligungen) sowie Zusammenschilssen von Unternehmen oder als (Teil-)
Gegenleistung  filr sonstige  Wirtschaftsgliter, vor. Die Gesellschaft steht auch bei
Unternehmensakquisitionen oder der Erhéhung von bestehenden Beteiligungen in einem sich
verscharfenden weltweiten Wetthewerb. Dieser nationale und internationale Wettbewerb und die
Globalisierung der Wirtschaft verlangen von Untemehmen zunehmend und nicht seften die Méglichkett,
bei Akquisitionsvorhaben eigene Aktien als Gegenleistung abzugeben. Es entspricht der Absicht der
Gesellschaft, bei sich bietenden Gelegenheiten kurz- oder mittelfristig ihre Wettbewerbsposition durch
gezielte Unternehmens- oder Beteiligungserwerbe (inklusive der Erhhung bestehender Beteiligungen)
im Rahmen ihres satzungsgemaBen Untemnehmensgegenstandes weiter zu verstarken und
auszubauen. Inhaber von Unternehmen und Beteiligungen erwarten, insbesondere im internationalen
Rahmen, als Gegenieistung fiir die VerduRerung des Unternehmens bzw. der Beteiligung haufig Aktien
der erwerbenden Gesellschaft. Mit der vorgeschlagenen Erméchtigung wird die Gesellschaft in die Lage
versetzt, bei konkreten Akgquisitionsvorhaben, bei denen sie moglicherweise im Wettbewerb mit anderen
Interessenten steht, etwa vorhandene eigene Aktien als Gegenleistung verwenden zu konnen. Die hier
vorgeschlagene Erméchtigung gibt der Gesellschaft die notwendige Flexibilitat, um schnell und flexibel
Unternehmen oder Beteiligungen gegen Hingabe von eigenen Aktien ohne Kapitalmalinahmen
erwerben zu konnen; insbesondere kann die Durchfiihrung einer - wegen des Erfordernisses der
Handelsregistereintragung  zeitaufwendigen - Kapitalerhdhung vermieden werden. Um solche
Transaktionen schnell und mit der gebotenen Flexibilitat durchfihren zu kénnen, ist es erforderlich, dass
der Vorstand zur Gewahrung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare mit
Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt wird.

Bei der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der Vorstand darauf achten, dass die Interessen der
Aktionére angemessen gewahrt werden. Der Vorstand wird sich bei der Bemessung des Wertes der als
Gegenleistung gewahrten Aktien am Borsenpreis der MAX21 Management und Beteiligungen AG-
Aktien orientieren, Eine schematische Ankniipfung an einen Bérsenpreis ist hierbei nicht vorgesehen,
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insbesondere um einmal erzielie Verhandlungsergebnisse nicht durch Schwankungen des
Borsenpreises in Frage zu stellen.

WiederverduRerung der erworbenen Aktien im Rahmen von Wandel- und Optionsanieihen sowie an
aktive und ehemalige Arbeitnehmer sowie Fiihrungskréfte der Gesellschaft oder einem mit ihr
verbundenen Unternehmen (im In- und Ausfand)

Des Weiteren sieht die Ermachtigung vor, dass eigene Aktien unter Ausschiuss des Bezugsrechts der
Aktionare dafiir verwendet werden kénnen, Wandel- oder Optionsrechte bzw. Wandlungspflichten von
Glaubigern von durch die Gesellschaft ausgegebenen (Teil-)Schuldverschreibungen zu erfillen. Dies
kann zweckméaRig sein, um bei einer Kapitalerhdhung ganz oder teilweise eigene Aktien zur Erflllung
der Wandel- oder Optionsrechte bzw. zur Erfilllung der Wandlungspflichten einzusetzen. Dabei ist zu
beriicksichtigen, dass die (Teil-)Schuldverschreibungen grundsatzlich selbst nur unter Beachtung des
Bezugsrechts der Aktiondre begeben werden diirfen, so dass insoweit mittelbar das Bezugsrecht der
Aktiondre gewahrt wird. Im Ubrigen kann es zweckmafBig sein, anstelle neuer Aktien aus einer
Kapitalerhthung ganz oder teilweise eigene Aktien zur Erfillung der Umtauschrechte einzusetzen.

Ferner sollen erworbene eigene Aktien unter Ausschiuss des Bezugsrechis der Akfiondre dazu
verwendet werden kdnnen, sie Personen, die in einem Arbeitsverhéltnis mit der Gesellschaft oder
einem mit ihr verbundenen Unternehmen (im In- und Ausland) stehen oder standen, zum Erwerb
anzubieten oder an diese auszugeben. Sie konnen, z.B. im Rahmen von aktienbasierten
Vergiitungsplinen oder Mitarbeiteraktionsprogrammen, auch zur Ubertragung an die vorgenannten
Arbeitnehmer bzw. Mitarbeiter der mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmen, jeweils im In- und
Ausland, verwendet werden.

Dariiber hinaus sollen Aktien auch an Fihrungskrafte der Gesellschaft sowie an Mitglieder der
Geschaftsfithrung von verbundenen Unternehmen (im In- und Ausland) ausgegeben werden kénnen.

Die Abgabe eigener Aktien an Arbeitnehmer bzw. Mitarbeiter und Flhrungskrafte im vorgenannten
Sinne soli die Identifikation mit der Gesellschaft erhdhen und Bindungseffekte erzielen. Inwieweit
Beschrénkungen bei der Abgabe von eigenen Aktien an Arbeitnehmer bzw. Mitarbeiter und
Fiihrungskréite im vorgenannten Sinne erfolgen sollen, steht zum heutigen Zeitpunkt noch nicht fest.
Dies soll der Vorstand der Gesellschaft zu gegebener Zeit festlegen.

Die Ausgabe eigener Aktien an Flihrungskrafte, in der Regel unter der Auflage einer mehrjahrigen
angemessenen Sperrfrist, sowie an Mitarbeiter liegt im Interesse der Geselischaft und ihrer Aktionére,
da hierdurch die Identifikation der Fiihrungskrafte und der Mitarbeiter mit ihrem Unternehmen und damit
die Steigerung des Unternehmenswertes gefrdert werden. Die Nutzung vorhandener eigener Aktien
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als aktienkurs- und wertorientierte Vergitungsbestandteile statt einer KapitalerhShung oder einer
Barleistung kann fiir die Geselischaft zudem wirtschaftiich sinnvoll sein. Hierzu muss das Bezugsrecht
der Aktiondre ausgeschlossen werden. Bei der Bemessung des von Fiihrungskraften und Mitarbeitern
zu entrichtenden Kaufpreises kann eine bei Miarbeiteraktien Gbliche und am Unternehmenserfolg
orientierte angemessene Vergiinstigung gewahrt werden. Soweit eine Ausgabe eigener Aktien an
Fihrungskréfte der Zustimmung des Aufsichtsrats der betreffenden Gesellschaft bedarf, werden eigene
Aktien nur nach vorheriger Zustimmung des betreffenden Aufsichtsrats zum Erwerb angeboten.

Erméchtigung des Aufsichtsrates zur Bedienung von Rechten auf den Erwerb oder Pflichten zum
Erwerb von Aktien der Gesellschaft, die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft eingerdumt wurden

Auch die Mitglieder des Vorstands der MAX21 Management und Beteiligungen AG sollen die
Moglichkeit erhalten, dass ihnen der Aufsichtsrat eine aktienbasierte Vergltung unter Verwendung
eigener Aktien anbieten kann. Die Entscheidung hieriiber trifft allein der Aufsichtsrat der MAX21
Management und Beteiligungen AG als das fiir die Festlegung der Vergiitung des Vorstands zustandige

Organ.

Einziehung der eigenen Aktien

Die auf Grund dieses Ermachtigungsbeschiusses erworbenen eigenen Aktien kénnen von der
Gesellschaft ohne emeuten Beschluss der Haupfversammlung eingezogen werden. Entsprechend
§ 237 Absatz 3 Nr. 3 AktG kann die Hauptversammiung der Gesellschaft die Einziehung threr voll
gingezahlten auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stiickaktien beschliefben, auch ohne dass damit
gine Herabsetzung des Grundkapitals der Gesellschaft erforderlich wird. Die vorgeschlagene
Ermachtigung sieht neben der Einziehung mit Kapitalherabsetzung diese Alternative ausdrlicklich vor.
Durch eine Einziehung der eigenen Aktien ohne Kapitalherabsetzung erhdht sich automatisch der
rechnerische Anteil der (ibrigen Stiickaktien am Grundkapital der Gesellschaft. Der Vorstand soll daher
fiir diesen Fall auch erméchtigt werden, die erforderlich werdende Anderung der Satzung hinsichtiich
der sich durch eine Einziehung verandernden Anzahl der Stlickaktien vorzunehmen.

Sonstiges

Die vorgeschlagene Erméchtigung beschrénkt sich auf insgesamt hochstens 10 % des Grundkapitals
der Geselischaft. MaBgeblich ist das Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung der Hauptversammlung am 08.07.2015. Solite sich das Grundkapital — etwa durch
eine Einziehung zuriickerworbener eigener Aktien — verringem, so ist die Hohe des Grundkapitals im
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Zeitpunkt der VerauRerung der Aktien maRgeblich. Das Erméchtigungsvolumen soll sich um den
anteiligen Betrag am Grundkapital verringern, der auf Aktien entfallt oder auf den sich Wandlungs-
undfoder Optionsrechte bzw. -pflichten aus (Teil-}Schuldverschreibungen beziehen, die seit Erteilung
dieser Ermachtigung unter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer, entsprechender oder sinngemaRer
Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG ausgegeben oder verdufiert worden sind. Auf diese Weise
solt gewahrleistet werden, dass die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG vorgesehene 10 %-Grenze unter
Beriicksichtigung aller Ermachtigungen mit der Méglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses nach § 186
Abs. 3 Satz 4 AKG eingehalten wird. Durch den so beschrinkten Umfang der Ermachtigung sowie
dadurch, dass sich der VerauBerungspreis fiir die zu gewahrenden eigenen Aktien am Borsenpreis zu
orientieren hat, werden die Vermdgens- wie auch die Stimmrechtsinteressen der Aktiondre bei der
VerduRerung eigener Aktien an Dritte unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére auf der
Grundlage der Regelung des § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG
angemessen gewahrt. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass dieser Handlungsrahmen
unter Berlicksichtigung der Strategie der Gesellschaft sowohl den Interessen der Gesellschaft als auch
der Aktionare dient. '

Von den vorgenannten Verwendungsmdglichkeiten kann nicht nur hinsichtlich solcher Aktien Gebrauch
gemacht werden, die auf Grund dieses Erméchiigungsbeschlusses erworben wurden. Die
Erméachtigung umfasst vielmehr auch solche Aktien, die nach § 71d Satz 5 AktG erworben wurden. Es
ist vorteilhaft und schafft weitere Flexibilitat, diese eigenen Aktien in gleicher Weise, wie die auf Grund
dieses Ermachtigungsbeschlusses erworbenen Aktien, verwenden zu konnen.

Der Aufsichtsrat kann Uber die bereits vorgesehenen Zustimmungserfordernisse hinaus im Ubrigen und
im Rahmen seines pflichtgemalken Ermessens bestimmen, dass MaRnahmen des Vorstands auf Grund
der Hauptversammiungserméachtigung nach § 71 Absatz 1 Nr. 8 Ak{G nur mit seiner Zustimmung
vorgenommen werden dirfen.

Der Vorstand wird die (jeweils) nachste Hauptversammiung - seit Beschlussfassung der Erméachtigung
bis zu der dem Ablauf der Erméchtigung folgenden Hauptversammlung - Uber die Ausnutzung der
Erméachtigung unterrichten.

Weitgfstadt, den 29.05.

Oliver Michel

Vorstand

ZARA_KanzleMMandanten\MAX21 AG\HV 2015\Berichtel150528Bericht_TOP_14.docx



