ESTAVIS AG, Berlin

Ordentliche Hauptversammlung am 16. Februar 2010 in Berlin

Bericht des Vorstands Uber den Ausschluss des Bezugsrechts im Rahmen der

Erméachtigung

zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen,

Optionsschuldverschreibungen und Genussrechten mit oder ohne Wandlungs- oder
Bezugsrechten gemafl § 221 Abs. 4 Satz 2 i. V. m 8186 Abs.4 Satz2 AktG zu
Tagesordnungspunkt 7

a)

Einleitung

Vorstand und Aufsichtsrat bitten die Aktiondre der Gesellschaft unter
Tagesordnungspunkt 7 um die Ermachtigung zur Begebung von
Wandelschuldverschreibungen und Optionsschuldverschreibungen sowie
von Genussrechten mit oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrecht. Diese
Finanzierungsinstrumente konnen jeweils mit Umtauschrechten oder
Bezugsrechten auf Aktien der Gesellschaft versehen werden. Den Inhabern
dieser Umtausch- oder Bezugsrechte wird dadurch die Moglichkeit eroffnet,
Aktien der Gesellschaft zu erwerben, indem sie ihre bereits an die
Gesellschaft erbrachten Leistungen in  Eigenkapital umwandeln
(Umtauschrecht) oder eine zusatzliche Einzahlung in das Eigenkapital der
Gesellschaft leisten (Bezugsrecht). Die Gesellschaft kann bei einer
Emission auch beschlieRen, dass die begebenen Schuldverschreibungen
und Genussrechte spéter auf Verlangen der Gesellschaft in Aktien der
Gesellschaft zu tauschen sind (Wandlungspflicht). Lieferung der Aktien bei
Ausuibung der Umtausch- und Bezugsrechte beziehungsweise Erfillung
der Wandlungspflicht ist moglich aus bedingtem Kapital, genehmigtem
Kapital oder eigenen Aktien. Auch ein Barausgleich wéare moglich.

Die Ermachtigung in Tagesordnungspunkt 7 soll in erster Linie dazu
dienen, die Kapitalausstattung der Gesellschaft bei Bedarf zigig und
flexibel starken zu kénnen.

Die zum gegenwartigen Zeitpunkt weitgehend offene Festlegung der
Bedingungen fir die Begebung der genannten Finanzierungsinstrumente
ermoglicht es der Gesellschaft, auf die jeweils aktuellen Marktverh&ltnisse
angemessen zu reagieren und neues Kapital zu moglichst geringen Kosten
aufzunehmen. Rein vorsorglich soll mit der vorgeschlagenen Erméchtigung
auch die Moglichkeit geschaffen werden, diese Finanzierungsinstrumente



b)

wie ein genehmigtes Kapital zum liquiditatsschonenden Erwerb von
Vermgdgensgegenstanden, insbesondere zum Erwerb von Unternehmen
und Beteiligungen hieran, zu nutzen. In der Praxis durfte diese
Verwendung jedoch von untergeordneter Bedeutung sein.

Bei der Begebung dieser Finanzierungsinstrumente haben die Aktionare
der Gesellschaft gemald § 221 Abs. 4 AktG grundsatzlich ein Bezugsrecht
hierauf.

Mit den unter Tagesordnungspunkt 7 erbetenen Erméchtigungen soll der
Gesellschaft die Moglichkeit ertffnet werden, das Bezugsrecht in
bestimmten Fallen auszuschlie3en, wenn dies im Giberwiegenden Interesse
der Gesellschaft erforderlich sein sollte. Im Einzelnen gilt hierbei
Folgendes:

Bezugsrechtsausschluss fir Spitzenbetrage

Vorstand und Aufsichtsrat sollen ermachtigt werden, das Bezugsrecht fur
Spitzenbetrage auszuschlieRen. Dies kann erforderlich werden, wenn
anders ein praktikables Bezugsverhéltnis nicht zu erreichen ist. Die
Gesellschaft wird sich bemuhen, freie Spitzen im Interesse der Aktionare
bestméglich zu verwerten.

Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhéhungen um bis zu 10 %

Fir die Ausgabe von Options- und Wandelschuldverschreibungen sowie ftr
Genussrechte, die mit einem Umtausch- oder Bezugsrecht auf Aktien der
Gesellschaft versehen sind, soll der Vorstand in entsprechender
Anwendung von 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermachtigt werden, das
Bezugsrecht auszuschlieBen, wenn der Ausgabepreis des jeweiligen
Finanzierungsinstruments dessen nach anerkannten Methoden der
Finanzmathematik ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich
unterschreitet. Dieser Bezugsrechtsausschluss konnte erforderlich werden,
wenn eine Schuldverschreibung schnell platziert werden soll, um ein
gunstiges Marktumfeld zu nutzen. Durch den Ausschluss des Bezugsrechts
erhéalt die Gesellschaft in diesem Fall die erforderliche Flexibilitat, eine
gunstige Borsensituation kurzfristig zu nutzen.



d)

Die Interessen der Aktiondre werden in diesem Fall dadurch gewahrt, dass
der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem
Marktwert liegt, wodurch der Wert des ausgeschlossenen Bezugsrechts
soweit wie mdglich minimiert wird. Daneben ist diese Erméachtigung auf die
in 8186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene Grenze von 10 % des
Grundkapitals beschréankt. Durch diese Vorgaben sind die Aktionare nach
der Vorstellung des Gesetzgebers vor einer zu weitgehenden
Verwasserung ihres Anteilsbesitzes geschutzt.

Bezugsrechtsausschluss bei rein schuldrechtlichen Genussrechten

Der Vorstand soll ferner mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt
werden, bei der Ausgabe von Genussrechten, die in ihrer Ausstattung nicht
aktiengleich oder aktienahnlich sind, also insbesondere keine Teilhabe am
Liquidationserlds gewahren und bei denen sich die Hohe der Ausschittung
nicht nach der Hohe des Jahrestiberschusses, des Bilanzgewinns oder der
Dividende richtet, und die nicht mit Wandlungs- oder Bezugsrechten
verbunden sind, das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieRen. Unter der
Pramisse einer obligationsdhnlichen Ausgestaltung der Genussrechte wird
die mitgliedschaftliche Position der Aktionare nicht betroffen; weder das
Stimmrecht noch der anteilige Dividendenanspruch oder der Anteil am
Gesellschaftsvermdgen wirden durch eine bezugsrechtslose
Genussrechtsemission verandert. Im Falle eines
Bezugsrechtsausschlusses muissten die Genussrechte zudem verbindlich
zu marktgerechten Ausgabebedingungen begeben werden, so dass sich
diesbezuglich schon kein nennenswerter Bezugsrechtswert ergabe.
Demgegenuber wird der Vorstand durch die Mdoglichkeit eines
Bezugsrechtsausschlusses in die Lage versetzt, ein niedriges Zinsniveau
bzw. eine gunstige Nachfragesituation flexibel und kurzfristig fur eine
Emission zu nutzen. Dadurch ist er in der Lage, das Platzierungsrisiko
deutlich zu reduzieren. Dagegen bestiinde bei einer Genussrechtsemission
unter Wahrung des Bezugsrechts die je nach Marktlage mehr oder weniger
groBe Gefahr, dass sich die einmal festgesetzten Konditionen bis zum
Zeitpunkt der tatsachlichen Platzierung am Markt als nicht mehr
marktgerecht erweisen. Die Gesellschaft liefe daher Gefahr, die
Genussrechte gar nicht platzieren zu kdnnen, oder aber, diese zu gulinstig
zu platzieren. Beides wére nicht im Interesse der Gesellschaft oder ihrer
Aktionare. Um dem Schutzbedirfnis der Aktionare Rechnung zu tragen,



f)

wird der Vorstand jedoch im Einzelfall sorgféltig prufen, ob ein
Bezugsrechtsausschluss im Interesse der Gesellschatft erforderlich ist.

Bezugsrechtsausschluss fur Verwasserungsschutz

Dariber hinaus soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden kdnnen,
soweit dies erforderlich ist, um auch den Inhabern von Umtausch- und
Bezugsrechten ein Bezugsrecht zu gewahren, wie es ihnen zustiinde,
wenn sie ihr Umtausch- oder Bezugsrecht bereits ausgeibt
beziehungsweise ihre  Wandlungspflicht  bereits  erfillt  hatten.
Finanzierungsinstrumente wie die hier beschriebenen enthalten in ihren
Bedingungen regelmalig eine Verwasserungsschutzklausel fur den Fall,
dass die Gesellschaft weitere solcher Finanzierungsinstrumente oder
Aktien emittiert, auf die die Aktionare ein Bezugsrecht haben. Damit der
Wert dieser Finanzierungsinstrumente durch solche Malinahmen nicht
beeintrachtigt wird, erhalten die Inhaber dieser Finanzierungsinstrumente in
der Regel dadurch einen Ausgleich, dass der Umtausch- oder Bezugspreis
ermafigt wird oder dass sie ebenfalls ein Bezugsrecht auf die spater
emittierten Finanzierungsinstrumente oder Aktien erhalten. Um sich
insoweit grof3tmaogliche Flexibilitat zu erhalten, soll daher auch fur diesen
Fall die Mdglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss bestehen. Dies dient
einer erleichterten Platzierung und damit letztlich der optimalen
Finanzierungsstruktur der Gesellschatft.

Bezugsrechtsausschluss bei Sachleistungen

Des Weiteren soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden kdénnen, um
die jeweiligen Finanzinstrumente gegen Sachleistungen begeben zu
kénnen. Die Erméchtigung soll der Gesellschaft die Madglichkeit
verschaffen, diese Finanzierungsinstrumente auch im Zusammenhang mit
dem Erwerb von Vermobgensgegenstinden einzusetzen. Dies kann
insbesondere beim Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder
Beteiligungen praktisch werden. In solchen Féllen bestehen die Verkaufer
haufig darauf, eine Gegenleistung in anderer Form als Geld oder nur Geld
zu erhalten. Dann kann es eine interessante Alternative darstellen, anstelle
oder neben der Gewédhrung von Aktien oder Barleistungen
Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten oder
Genussrechte anzubieten. Diese Mdglichkeit schafft zusatzliche Flexibilitat
und erhoht die Chancen der Gesellschaft bei Akquisitionen.



Sowohl die Ermachtigung zur Ausgabe gegen Sachleistungen als auch ein
diesbezuglicher Bezugsrechtsausschluss, sollen jedoch nur dann genutzt
werden, wenn der Erwerb des Dbetreffenden Gegenstands im
Uberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt und ein anderweitiger
Erwerb, insbesondere durch Kauf, rechtlich oder tatsachlich nicht oder nur
zu ungunstigeren Bedingungen in Betracht kommt. In diesen Fallen wird
die Gesellschaft indes stets prifen, ob ein ebenso geeigneter Weg zum
Erwerb der Sache zur Verfliigung steht, der in seinen Auswirkungen
weniger stark in die Stellung der Aktionare eingreift. Dem Interesse der
Aktionare wird weiter dadurch Rechnung getragen, dass die Gesellschaft
bei dem Erwerb von Sachleistungen gegen die Begebung einer
Schuldverschreibung und/oder von Genussrechten und/oder die Ausgabe
neuer Aktien verpflichtet ist, sich an Marktpreisen zu orientieren.

Berlin, im Januar 2010

ESTAVIS AG

Der Vorstand



