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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung gemaR § 203 Absatz 1, Absatz 2%atz2i.V.m.
§ 186 Absatz 4 Satz 2 AktG zu Tagesordnungspunkt 4

Der Vorstand erstattet gemai § 203 Absatz 1 und Absatz 2 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 186 Absatz
4 Satz 2 AktG (iber die Griinde fiir den Ausschluss des Bezugsrechts den nachfolgend
wiedergegebenen Bericht, der als Bestandteil dieser Einladung vom Tag der Bekanntmachung der
Einberufung der Hauptversammiung an in den Geschéftsrdumen der Gesellschaft und wahrend der
Hauptversammlung ausliegt und auf Verlangen jedem Aktionar kostenlos Gbersandt bzw. ausgehandigt
wird.

SchlieBlich ist er auf der Internetseite der MAX21 Management und Beteiligungen AG unter
www.max21.de (Rubrik: Investoren, Unterpunkt: Hauptversammlung / 2015) verdifentlicht.

Bei der Ausnutzung des neuen Genehmigten Kapitals 2015/} wollen wir unseren Aktionéren
grundsatzlich ein Bezugsrecht einrdumen, méchten aber in den im Beschluss zu Tagesordnungspunkt 4
genannten Fallen die Moglichkeit haben, es auch ausschlieRen zu kénnen, und zwar gem. §§ 203
Absatz 1 Satz 1, 203 Absatz 2, 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG:

1, Ausnutzung des bisherigen Genehmigten Kapitals 2014 /| und des Genehmigten Kapitals
2014 /1l

Die Hauptversammlung der MAX21 Management und Beteiligungen AG vom 27.06.2014
hatte den Vorstand, mit Zustimmung des Aufsichtsrates, ermachtigt, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 26.06.2019 durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautende
nennwertloser Stiickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen ein- oder mehrmalig, insgesamt
jedoch héchstens um bis zu € 3.416.412,00 [€ 2.801.430,00 {Genehmigtes Kapital 2014 / 1)
+ £ 614.982,00 (Genehmigtes Kapital 2014 / )] zu erhdhen.

)

Das Genehmigte Kapital 2014 / | wurde am 23.07.2014 in das Handelsregister eingetragen.

Das Genehmigte Kapital 2014 / Il wurde am 26.08.2014 in das Handelsregister eingetragen.
Eine vollstandige Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2014 /1 und die teilweise
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2014 / Il in H8he von insgesamt € 883.282,00 wurde

am 01.04.2015 in das Handelsregister eingetragen. Das Genehmigte Kapital 2014/l
besteht noch in Hohe von bis zu € 2.533.130,00.
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Damit die MAX21 Management und Beteiligungen AG (weiterhin) in die Lage versetzt wird,
sich bietende Moglichkeiten vollumfanglich und méglichst flexibel nutzen zu konnen, soil
durch den Beschluss gemaR Tagesordnungspunkt 4 das Genehmigte Kapital 2015/}
entsprechend den gesetzlichen Hochstgrenzen (sowohl zeitlich als auch volumenmaBig)
angepasst bzw. neu geschaffen werden.

2. Neues Genehmigtes Kapital 2015 / 1 und damit verbundene Vorteile fiir die Gesellschaft

Es soll ein neues Genehmigtes Kapital 2015 / | bis zu einer Hbhe von insgesamt
€ 2.324.923,00, eingeteilt in bis zu Stiick 2.324.923 auf den Inhaber lautende Stlickaktien
ohne Nennwert, geschaffen werden. Durch das Genehmigte Kapital 2015/1 wird der
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft
gegen Bar- oder Sacheinlagen durch Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Stlickaktien
ohne Nennwert ein- oder mehrmalig ganz oder in Teilbetragen, jedoch héchstens um bis zu
insgesamt € 2.324.923,00 zu erhdhen.

GemaR § 202 Absatz 3 Satz 1 AkiG darf der Nennbetrag des genehmigten Kapitals die
Halfte des Grundkapitals, das zur Zeit der Erméchtigung vorhanden ist, nicht tbersteigen.
MaRgeblicher Zeitpunkt fir die Bestimmung dieser Obergrenze von 50 % ist das
Wirksamwerden der Enméchtigung, also der Zeitpunkt der Eintragung des beschlossenen
genehmigten Kapitals in das Handelsregister. Da das Grundkapital der Gesellschaft nun - in
‘Folge der Eintragungen am 27.08.2014 und am 01.04.2015 - € 9.716.106,00 betragt, liegt
die gesetzliche 50 %-Obergrenze (unter Beriicksichtigung eines ganzzahligen Euro-
Betrages) bei insgesamt €4.858.053,00 im Zeifpunkt des (voraussichtlichen)
Wirksamwerdens dieser Erméchtigung. Somit {iberschreitet der vorgesehene Umfang des
Genehmigten Kapitals 2015/ (inklusive des bisher noch bestehenden Genehmigten
Kapitals 2014 / Il in Hohe von bis zu insgesamt € 2.533.130,00) die Obergrenze nicht. Somit
stehen fiir das Genehmigte Kapital 2015/1 noch € 2.324.923,00 (€ 4.858.053,00 abzgl.
€ 2.533.130,00) zur Verfligung. Die Voraussetzungen des § 202 Absatz 3 Satz 1 AKtG sind
gewahrt. Die Ermachtigung ist bis zum 07.07.2020 befristet. Damit wird auch die gesetzlich
zuldssige Frist, die gemal § 202 Absatz 1 AktG hdchstens flnf Jahre betragen darf,
gewahrt.
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3.  Ausschluss des Bezugsrechis

Der Vorstand ist im Rahmen des Genehmigten Kapitals 2015 / | erméchtigt, das gesetzliche
Bezugsrecht der Aktiondre mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter den im § 3
(Grundkapital) Ziffer 6 (neu) der Satzung genannten Griinden auszuschlieRen.

Die vorgeschlagene Erméchtigung zur Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender
Stiickaktien ohne Nennwert aus dem Genehmigten Kapital 2015 /1 soll den Vorstand in die
Lage versetzen, jeweils mit Zustimmung des Aufsichisrats kurzfristig auf auftretende
Finanzierungserfordemisse im Zusammenhang mit der Umsefzung von strategischen
Entscheidungen, die im Interesse der Gesellschaft stehen, reagieren zu konnen. Da
Entscheidungen iiber die Deckung eines Kapitalbedarfs in der Regel kurzfristig zu treffen
sind, ist es wichtig, dass die Gesellschaft hierbei nicht vom Rhythmus der jahrlichen
Hauptversammlungen oder von der Einberufungsfrist einer auflerordentlichen
Hauptversammlung abhéngig ist. Mit dem Instrument des ,Genehmigten Kapitals® hat der
Gesetzgeber diesem Erfordemis Rechnung gefragen. Als géngigste Anlasse fUr die
Inanspruchnahme eines Genehmigten Kapitals sind dabei die Starkung der
Eigenkapitalbasis und die Finanzierung von Beteiligungserwerben zu nennen.

(a)  Erméachtigung filr Spitzenbetrage

Sofern der Vorstand von den Ermachtigungen zum Bezugsrechtsausschluss gemaf
der vorgeschlagenen Satzungsénderung in § 3 Ziffer 6 Absatz 2 lit. (b) bis lit. (d) der
Satzung keinen Gebrauch macht, soll der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrates erméchtigt sein, Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht der Aktionare
auszunehmen. Durch den in § 3 Ziffer 6 Absatz 2 lit. (a) der Satzung vorgeschlagenen
Bezugsrechtsausschluss fiir Spitzenbetrage konnen die Eigenkapitalbedirinisse der
MAX21 Management und Beteiligungen AG sowie die konkrete Kapitalmarktsituation
zum Zeitpunkt der ganzen oder feilweisen Ausnufzung des Genehmigten Kapitals
2015/ | dazu fiihren, dass das Bezugsrecht nicht so gewéahit werden kann, dass auf
jede alte auf den Inhaber fautende Stlickaktie ohne Nennwert eine oder mehrere
ganze neue auf den Inhaber lautende Stiickaktien chne Nennwert entfalien. In diesem
Fall soll der Vorstand zur schnellen und kosteneffizienten Durchfihrung der
Kapitalerhéhung zum Ausschluss des Bezugsrechtes auf diese aus dem
Bezugsverhdltnis  resultierenden  Spitzenbetrdge erméachtigt werden. Beim
Bezugsrechtsausschluss filr Spitzenbetrdge handelt es sich um eine Maftnahme, die
aus technischen Griinden zur Durchfilhrbarkeif einer Kapitalerhohung, also zur
Herstellung eines ,glatten® bzw. technisch durchfiihrbaren Bezugsverhaltnisses
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erforderlich und angemessen ist. Der Vorstand wird sich jedoch bemihen,
Bezugsverhaltnisse zu vermeiden, die zu diesen sogenannten freien Spitzenbetragen
flinren. In jedem Fali wird der Vorstand das Bezugsverhaltnis so festsetzen, dass die
sogenannten freien Spitzenbetrage maglichst niedrig ausfallen.

Der Ausschluss des Bezugsrechtes fiir Spitzenbetrage ist im Hinblick auf das
Genehmigte Kapital 2015/1 erforderlich, um ein technisch durchfihrbares
Bezugsverhltnis darstellen zu konnen. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der
Aktiondre ausgeschlossenen neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien ohne
Nennwert werden entweder durch VerauRerung an der Bdrse oder in sonstiger Weise
bestmoglich fir die Gesellschaft verwertet. Der dadurch entstehende
Verwasserungseffekt fiir die vorhandenen Aktionare ist auf Grund der Beschrankung
auf Spitzenbetrdge gering. Der Vorstand hélt deshalb den Ausschluss des
Bezugsrechts aus diesen Griinden fiir sachlich gerechtfertigt und gegentiber den
Aktionaren filr angemessen.

(b)  Erméachtigung bei Kapitalerhdhungen gegen Bareinlagen

Der Vorstand solf im Rahmen des neuen Genehmigten Kapitais 2015 /| ermachtigt
werden, mit Zustimmung des Aufsichisrates das Bezugsrecht ausschlielien zu
kdnnen, wenn die Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen erfolgt und der auf die neuen
auf den Inhaber lautenden Stiickaktien ohne Nennwert, fir die das Bezugsrecht
ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals 10 %
weder des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch des im Zeitpunkt der Ausiibung
dieser Ermachtigung vorhandenen Grundkapitals (bersteigt und der Borsenpreis der
bereits (bOrsen-)notierten auf den Inhaber lautenden Stlickaktien ohne Nennwert
gleicher Gattung und Ausstattung zum Zeitpunkt der endgliltigen Festlegung des
Ausgabebetrags nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Absatz 1 und 2, 186 Absatz 3
Satz 4 AkIG unterschritten wird. Diese Mdglichkeit, bei Kapitalerhohungen gegen
Bareinlagen bis zu einem Kapitalerhthungsbetrag, der 10 % des zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens dieser Ermachtigung und des zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser
Ermachtigung bestehenden Grundkapitals nicht (berschreitet, das Bezugsrecht
ausschlieen zu kdnnen, um die neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien ohne
Nennwert zu einem Ausgabebetrag auszugeben, der den Bdrsenpreis nicht
wesentlich unterschreitet, dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines
bestmdglichen Ausgabekurses bei der Ausgabe der neuen auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien ohne Nennwert. Die in § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG gesetzlich
vorgesehene Mdglichkeit des Bezugsrechtsausschiusses - § 186 Absatz 3 Satz 4
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AkiG sieht vor, dass der Ausschiuss des Bezugsrechts insbesondere dann zulassig
ist, wenn die Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen 10 % des Grundkapitals nicht
tibersteigt und der Ausgabebetrag den Bdrsenpreis nicht wesentlich unterschreitet -
versetzt den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats in die Lage, sich aufgrund
der jeweiligen Birsenverfassung bietende Mdgtlichkeiten schnell und flexibel sowie
kostengiinstig zu nutzen. Es soll dabei durch die marktnahe Preisfestsetzung ein
mdglichst hoher Ausgabebefrag erreicht werden. Dadurch wird eine bestmogliche
Stéarkung der Eigenmitte! im Interesse der Gesellschaft und aller Aktionére erreicht.
Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwendige Abwicklung des Bezugsrechts
kénnen der Eigenkapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden Markichancen sehr
zeitnah gedeckt sowie zusdtzlich neue Aktiondrsgruppen im In- und Ausland
gewonnen werden. Zwar gestattet § 186 Absatz 2 Satz 2 AKIG eine Veroffentlichung
des Bezugspreises in den Gesellschaftsblattern und dber ein elekironisches
Informationsmedium bis spatestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts
der Volatilitat an den Aktienmarkten besteht aber auch in diesem Fall ein Marktrisiko,
namentlich ein  Kursdnderungsrisiko, (ber mehrere Tage, das zu
Sicherheitsabschidgen bei der Festlegung des Verduferungspreises und so zu nicht
marktnahen Konditionen fiihren kann. Zudem kann die Geselischaft bei Einraumung
eines Bezugsrechts wegen der Lénge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf giinstige
Marktverhaltnisse reagieren. Die Maglichkeit zur Kapitalerhdhung unter optimalen
Bedingungen und ohne nennenswerten Bezugsrechtsabschlag ist fir die Gesellschaft
insbesondere deshalb von Bedeutung, weil sie in sich schnell &ndernden sowie in
neuen Markten Markichancen schnell und flexibel nutzen und einen dadurch
entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls auch sehr kurzfristig decken kdnnen
muss. Eine solche Kapitalerhhung fihrt wegen der  schnelleren
Handlungsmoglichkeit nach allgemeinen Erfahrungen auch zu einem hoheren
Mittelzufluss als eine vergleichbare Kapitalerhéhung mit Bezugsrecht der Aktionére.
Auch die Beteiligung von Investoren an der MAX21 Management und Beteiligungen
AG, die im Interesse der Geselischaft sind, kann dadurch ermdglicht werden. Der
Bezugsrechtsauséchluss liegt damit in den genannten Fallen im Interesse der
Gesellschaft und der Aktionére.

Die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemaR § 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG
ausgegebenen neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien ohne Nennwert dirfen
insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht iberschreiten, und zwar weder des im
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch des im Zeitpunkt der Ausnutzung der
Ermachtigung bestehenden Grundkapitals. Auf diese Begrenzung auf 10 % des
Grundkapitals werden auf den Inhaber lautende Stiickaktien ohne Nennwert
angerechnet, die wahrend der Laufzeit der Erméachtigung anderweitig unter

ZARA_KanzleiMandanten\MAX21 AG\HV 2015\Berichte\150528Bericht_TOP _4.docx



- Seite 6 von 10 -

Ausschluss des Bezugsrechts gemal oder entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AkiG
ausgegeben oder veraufiert wurden (z. B. durch VerduRerung eigener Aktien). Durch
diese Vorgaben wird im Einklang mit der gesetzlichen Regelung dem Bedurfnis der
Aktionare im Hinblick auf einen Verwasserungsschutz ihres Anteilsbesitzes Rechnung

getragen.

Der Bezugsrechisausschluss bedingt zwar eine Verringerung der relativen
Beteiligungsquote und des relativen Stimmrechtsanteils der Aktionare und hat folglich
auch einen gewissen Verwasserungseffekt. Diejenigen Aktionare, die ihre relative
Beteffigungsquote und ihren relativen Stimmrechisanteil beibehalten mochten, knnen
jedoch die erforderliche Aktienanzahl stets (iber die Borse erwerben, um ihre
Beteiligungsquote und ihren bisherigen Stimmrechtsanteil aufrechtzuerhalten.

Der Ausgabebetrag und damit das der Gesellschaft zuflieRende Geld flir die neuen
auf den Inhaber lautenden Stlickaktien ohne Nennwert wird sich am Borsenpreis der
schon (bérsen-)notierten auf den Inhaber lautenden Stlckaktien ohne Nennwert
orientieren und den aktuellen Borsenpreis nicht wesentlich, voraussichtlich nicht um
mehr als 3 %, jedenfalls aber nicht um mehr als 5 % unterschreiten. Voraussetzung
ist, dass die Aktien einen Borsenpreis haben missen, also zum Handel im regulierten
Markt (§§ 32 ff BorsG) oder zum Freiverkehr (§ 48 BorsG) zugelassen sind; letzteres
ist bei der MAX21 Management und Beteiligungen AG der Fall.

Einen Anhaltspunkt fir eine wesentliche Unterschreitung des Borsenkurses im Sinne
dieser Bestimmung liefert der im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens zu § 186
Absatz 3 Satz 4 AktG abgegebene Bericht des Rechtsausschusses des Bundestages
(BT-Drucksache 12/7848 vom 13.06.1994, Seite 9 re. Sp). Unter Borsenpreis ist dabei
nach gangiger Auffassung der Durchschnitiskurs der letzten finf Borsentage vor der
Ausgabe zu verstehen. Allerdings gibt es hierzu auch andere Meinungen im
juristischen Schrifttum.

Der Vorstand wird sich dabei bemiihen - unter Berlicksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten -, einen eventuellen Abschlag auf den Bérsenpreis so niedrig wie
maglich zu bemessen.

Im Hinblick darauf, dass samtliche von der Gesellschaft bisher ausgegebenen auf den
Inhaber lautenden Stlickaktien ohne Nennwert in den Hande!l an deutschen Bérsen
ginbezogen sind und sich mit Ausnahme von der Gesellschaft bekannt gewordenen
und publik gemachten Akfionare mit nennenswertem Anteilsbesitz im Streubesitz
befinden, kénnen nach dem derzeitigen Stand die an der Erhaltung ihrer
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Beteiligungsquote interessierten Aktiondre bei Ausnutzung des Genehmigten Kapitals
2015 / | unter Ausschluss des Bezugsrechts nach § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG relativ
problemlos auf den Inhaber lautende Stiickaktien ohne Nennwert der Geselischatft
tiber die Borse hinzuerwerben.

Insgesamt ist damit sichergestellt, dass in Ubereinstimmung mit der gesetzlichen
Wertung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AKIG die Vermdgens- wie auch die
Stimmrechtsinteressen der Aktiondre bei einer Ausnutzung des neuen Genehmigten
Kapitals 2015/ unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre angemessen
gewahrt werden. Bei Abwégung all -dieser Umstande ist die Ermachtigung zum
Bezugsrechtsausschluss aus Sicht des Vorstandes in den beschriebenen Grenzen
aus den dargelegten Griinden auch unter Berlcksichtigung eines etwaigen
Verwasserungseffektes erforderlich, (sachlich) geeignet, angemessen und im
Interesse der Gesellschaft geboten.

{c) Ermé&chtigung bei Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlagen

Der Vorstand soll im Rahmen des Genehmigten Kapitals 2015/1 des Weiteren
erméachtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare
bis zu einem Betrag von insgesamt € 2.324.923,00 zum Zwecke des Erwerbs von
Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen - einschliefilich der Erhéhung
von bestehenden Beteiligungen - bzw. zum Erwerb von sonstigen Rechten oder
Vermdgenswerten auszuschlieBen. Der Erwerb eines Unternehmens oder einer
Beteiligung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare darf nur erfolgen, wenn
der Gegenstand des Zielunternehmens oder der Beteiligung im Rahmen des
Unternehmensgegenstandes der Geselischaft gemal § 2 Absatz 1 und 2 der Satzung
liegt.

Die Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechis soll unter anderem dem Zweck
dienen, den Erwerb von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen
gegen Gewahrung von neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien ohne Nennwert
der MAX21 Management und Beteiligungen AG zu ermdglichen. Die MAX21
Management und Beteiligungen AG steht im nationalen wie internationalen
Wettbewerb mit anderen Unternehmen. Die Gesellschaft muss jederzeit in der Lage
sein, sowohl auf dem nationalen Markt als auch auf den internationalen Markten im
Interesse der Aktionare rasch und flexibel handeln zu kénnen. Hierzu gehort auch die
Moglichkeit, ~ Unternehmen  oder  Beteiligungen zur  Optimierung  der
Wettbewerbsposition zu erwerben. Nur die unverziigliche Aushutzung des
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Genehmigten Kapitals 2015/ 1 unter Bezugsrechtsausschiuss bietet regelmaBig die
Méglichkeit zum Erwerb eines Untemehmens oder giner Beteiligung. Gleiches gilt flir
den Erwerb von Rechten (z. B. Patentrechten, Lizenzen) oder sonstigen
Vermbgenswerten.  Eventuell  kénnen fir die  Gesellschaft  attrakiive
Akquisitionsobjekte nur dann erworben werden, wenn als Gegenleistung neue auf den
Inhaber lautende Stlickaktien ohne Nennwert der MAX21 Management und
Beteiligungen AG angeboten werden. Um auch in Zukunft fir die Gesellschaft
Unternehmen oder Beteiligungen sowie Rechte und sonstige Vermdgenswerte
erwerben zu kénnen, muss der MAX21 Management und Beteiligungen AG die
Moglichkeit gegeben werden, neue auf den Inhaber lautende Stlickaktien ohne
Nennwert der Gesellschaft als Gegenleistung zu gewéhren. Durch die
vorgeschlagene Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts kann der
Gesellschaft die notwendige Flexibilitit gegeben werden, um sich bietende
Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen schnell und flexibel
ausnutzen zu kénnen. Gerade ein Erwerb von Beteiligungen kann regeimaRig nur
mittels des Bezugsrechtsausschlusses stattfinden. Auch der Erwerb von Rechten,
insbesondere Immaterialglterrechten und sonstigen Vermégenswerten erfordert eine
flexible Handhabung des genehmigten Kapitals.

Um auch eine Einbringung von anderen Vermdgensgegenstanden mdglich zu
machen, soll die Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses auch Sacheinlagen in
anderer Form beinhalten. Auf diese Weise kann beispielsweise einem Verlangen
der/des Anteilsinhaber/s einer etwaigen Zielgesellschaft, dass die ihm/ihnen
gegenuber der Zielgesellschaft zustehenden Darlehensforderungen oder sonstigen
Rechte ebenfalls gegen Gewahrung von neuen auf den Inhaber lautenden
Stickaktien ohne Nennwert in die MAX21 Management und Beteiligungen AG
eingebracht werden, nachgekommen werden. Zudem soll die Moglichkeit geschaffen
werden, dass andere Darlehensgeber, also solche, die nicht in unmittelbarem oder
mittelbarem Kontext mit einer Unternehmensakquisition oder Teilen daran stehen, ihr
an die MAX21 Management und Beteiligungen AG gewahrtes Darlehen in diese
gegen Gewahrung von neuen auf den Inhaber [autenden Stiickaktien ohne Nennwert
einbringen, um so die Eigenkapitalquote der Gesellschaft noch weiter dadurch zu
verbessem, als weniger (langfristiges) Fremdkapital in der Bilanz auszuweisen ist.

Der Bezugsrechtsausschiuss bedingt zwar eine Verringerung der refativen
Beteiligungsquote und dadurch eine Verwasserung des relativen Stimmrechtsanteils
der vorhandenen Aktiondre, die Einrdumung des Bezugsrechts ware allerdings beim
Erwerb von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen gegen Gewéhrung
von neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien ohne Nennwert nicht realisierbar.
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Dies gilt ebenso regeimaRig beim Erwerb von Rechten und sonstigen
Vermbgenswerten. Die neuen auf den Inhaber lautenden Stlickaktien ohne Nennwert
der MAX21 Management und Beteiligungen AG kdnnten demzufolge nicht als
Akquisitionswzhrung eingesetzt werden.

Zurzeit bestehen keine konkreten Erwerbsvorhaben, fir die (jeweils) von dieser
Moglichkeit Gebrauch gemacht werden soll. Sofern sich Méglichkeiten zum Erwerb
von Unternehmen oder Beteiligungen konkretisieren sollten, wird der Vorstand stefs
sorgféltig (iberpriifen, ob er von dieser Moglichkeit der Kapitalerhéhung zum Zwecke
des Erwerbs von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen gegen Ausgabe
neuer auf den Inhaber lautender Stiickaktien ohne Nennwert der Gesellschaft
Gebrauch machen soll. Der Vorstand wird von der Erméchtigung zur Kapitalerhéhung
und zum Bezugsrechtsausschluss nur dann Gebrauch machen, wenn das konkrete
Vorhaben den vorgegebenen Umschreibungen entspricht und im Zeitpunkt der
Ausnutzung noch im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Nur wenn
diese Voraussetzungen gegeben sind, wird auch der Aufsichtsrat seine erforderiche
Zustimmung geméaf § 204 Absatz 1 AktG erteilen. Gleiches gilt fir den Erwerb von
Rechten und sonstigen Vermogenswerten. Unter Abwagung der genannten
Umstinde halt deshalb der Vorstand den Ausschiuss des Bezugsrechts fir
gerechifertigt und angemessen. Der Vorstand wird mit Zustimmung des
Aufsichtsrates in jedem Einzelfall sorgféltig und gewissenhaft prifen, ob das konkrete
Vorhaben von den abstrakt umschriebenen Voraussetzungen gedeckt ist und im
wohiverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt.

(d)  Ermachtigung zur Ausgabe von Mitarbeiteraktien

Durch die Méglichkeit der Ausgabe von Mitarbeiteraktien unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare gem. § 3 Ziffer 6 Buchstabe d) der Satzung soll dann die
Moglichkeit geschaffen werden, Mitarbeiter sowohl vergangenheitsbezogen und/oder
als auch zukunftsbezogen am Unternehmenserfolg der Geselischaft partizipieren zu
lassen. Im Rahmen des rechtlich Zulassigen und Maoglichen konnen die
Mitarbeiteraktien auch zu einem vom Bérsenpreis abweichenden Preis, regelmafig
einem glinstigeren Preis, zur Motivation ausgegeben werden.

Hierdurch kann eine !dentifikation der Mitarbeiter mit der Gesellschaft und eine

hoffentlich langfristige Bindungswirkung erzielt werden. Ob und inwieweit der
Vorstand der Ausgabe von Mitarbeiteraktien Beschrankungen und/oder Restriktionen
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zur Verdulerung der neuen auf den Inhaber lautenden Stlickaktien ohne Nennwert
treffen wird, wird erstim Falle der Ausgabe von Mitarbeiteraktien festgelegt werden.

In jedem Fall wird der Vorstand, mit Zustimmung des Aufsichtsrates, sorgféltig und gewissenhaft
priifen, ob das konkrefe Vorhaben von den abstrakt umschriebenen Voraussetzungen der
Bestimmungen des in § 3 Ziffer 6 (neu) der Satzung gedeckt ist und im Zeitpunkt der Ausnutzung
des Genehmigten Kapitals 2015 / | noch im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt.

Der Vorstand wird der Hauptversammiung iber jede Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2015/
| berichten.

wer Michel

Vorstand
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