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Ordentliche Hauptversammlung der Deutsche Wohnen SE,
am Freitag, 15. Juni 2018, um 10.00 Uhr (MESZ)

im Kap Europa, Osloer Stral3e 5, 60327 Frankfurt am Main

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7: Beschlussfassung Uber die Schaf-
fung eines Genehmigten Kapitals 2018/l mit der Méglichkeit zum Ausschluss des Be-
zugsrechts und Aufhebung des bestehenden genehmigten Kapitals sowie entspre-
chende Anderung der Satzung

Zu Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung am 15. Juni 2018 schlagen der Vorstand
und der Aufsichtsrat vor, anstelle des teilweise noch nicht ausgenutzten Genehmigten Kapi-
tals 2017 ein neues genehmigtes Kapital (Genehmigtes Kapital 2018/I) zu schaffen. Gemaf
Artikel 5 SE-VO in Verbindung mit § 203 Abs. 2 Satz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2
AktG erstattet der Vorstand zu Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung Uber die
Grunde fur die Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare bei Ausgabe
der neuen Aktien diesen Bericht:

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversammlung vom 2. Juni 2017 ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 1.
Juni 2020 um bis zu EUR 110.000.000,00 einmalig oder mehrmals durch Ausgabe von bis
zu 110.000.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sach-
einlagen zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2017).

Der Vorstand wurde zudem durch Beschluss der Hauptversammlung vom 2. Juni 2017 er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 1. Juni 2022 einmalig oder mehrmals
auf den Inhaber oder Namen lautende Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldver-
schreibungen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. eine Kombinati-
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on dieser Instrumente) im Nennbetrag von bis zu EUR 3.000.000.000,00 mit oder ohne Lauf-
zeitbegrenzung zu begeben. Unter teilweiser Ausnutzung dieser Ermachtigung hat die Ge-
sellschaft am 4. Oktober 2017 im Wege der Privatplatzierung eine Wandelschuldverschrei-
bung mit einem Gesamtnennbetrag von EUR 800.000.000,00 gegen Bareinlage und unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG begeben. Diese
waren anfanglich in rund 15,7 Mio. neue oder existierende, auf den Inhaber lautende Sttick-
aktien der Deutsche Wohnen SE wandelbar. Dies entspricht einem anteiligen Betrag am
Grundkapital der Gesellschaft von rund 4,4 % des Grundkapitals, bezogen sowohl auf den
Zeitpunkt des Wirksamwerdens als auch auf den Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermachti-

gung.

Gemald § 5 Abs. 2 (iii) der Satzung der Gesellschaft sind auf die Erméachtigung zum Aus-
schluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG u. a. Aktien anzurechnen,
die zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. mit
Wandlungs- oder Optionspflichten unter Zugrundelegung des zum Zeitpunkt des Beschlus-
ses des Vorstands Uber die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 guiltigen Wand-
lungs- bzw. Bezugspreises auszugeben sind, sofern diese Schuldverschreibungen in ent-
sprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit des Geneh-
migten Kapitals 2017 unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden. Dement-
sprechend wurde die Erméachtigung zur Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 gegen
Bareinlage und unter Ausschluss des Bezugsrechts gemal 8 5 Abs. 2 (iii) der Satzung be-
reits zu einem nicht unerheblichen Teil ausgeschopft.

Damit die Gesellschaft auch zukiinftig flexibel ist, um bei Bedarf ihre Eigenmittel zu verstar-
ken (einschliel3lich durch bezugsrechtsfreie Ausgaben von neuen Aktien gegen Bareinlage),
soll das bestehende Genehmigte Kapital 2017 aufgehoben, ein neues genehmigtes Kapital
beschlossen und die Satzung entsprechend angepasst werden. Das unter Punkt 7 a) der
Tagesordnung der Hauptversammlung am 15. Juni 2018 vorgeschlagene neue genehmigte
Kapital soll den Vorstand erméachtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital
der Gesellschaft in der Zeit bis zum 14. Juni 2023 um bis zu EUR 110.000.000,00 einmalig
oder mehrmals durch Ausgabe von bis zu 110.000.000 neuen, auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erh6hen (Genehmigtes Kapital 2018/1).

Das Genehmigte Kapital 2018/1 soll es der Gesellschaft ermdglichen, auch weiterhin kurzfris-
tig das fur die Fortentwicklung des Unternehmens erforderliche Kapital an den Kapitalméark-
ten durch die Ausgabe neuer Aktien aufzunehmen und flexibel ein giinstiges Marktumfeld zur
Deckung eines kiinftigen Finanzierungsbedarfs schnell zu nutzen. Da Entscheidungen uber
die Deckung eines kinftigen Kapitalbedarfs in der Regel kurzfristig zu treffen sind, ist es
wichtig, dass die Gesellschaft hierbei nicht vom Rhythmus der jahrlichen Hauptversammlun-
gen oder von der langen Einberufungsfrist einer aul3erordentlichen Hauptversammlung ab-
hangig ist. Diesen Umstanden hat der Gesetzgeber mit dem Instrument des ,genehmigten
Kapitals“ Rechnung getragen.
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Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2018/l zur Ausgabe von Aktien gegen Barein-
lagen haben die Aktionare grundséatzlich ein Bezugsrecht (Artikel 5 SE-VO in Verbindung mit
§ 203 Abs. 1 Satz 1 in Verbindung mit 8§ 186 Abs. 1 AktG), wobei auch ein mittelbares Be-
zugsrecht im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG genlgt. Die Ausgabe von Aktien unter Einrau-
mung eines solchen mittelbaren Bezugsrechts ist bereits nach dem Gesetz nicht als Bezugs-
rechtsausschluss anzusehen. Den Aktiondren werden letztlich die gleichen Bezugsrechte
gewahrt wie bei einem direkten Bezug. Aus abwicklungstechnischen Grinden werden ledig-
lich ein oder mehrere Kreditinstitute an der Abwicklung beteiligt.

Der Vorstand soll jedoch erméchtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimm-
ten Fallen das Bezugsrecht ausschlieRen zu kénnen.

(i) Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht fiir Spitzenbetrage
ausschlie3en kdnnen. Dieser Bezugsrechtsausschluss zielt darauf, die Abwicklung einer
Emission mit grundsatzlichem Bezugsrecht der Aktiondre zu erleichtern, weil dadurch
ein technisch durchflihrbares Bezugsverhaltnis dargestellt werden kann. Der Wert der
Spitzenbetrage ist je Aktionar in der Regel gering, deshalb ist der mogliche Verwasse-
rungseffekt ebenfalls als gering anzusehen. Demgegenuber ist der Aufwand fur die
Emission ohne einen solchen Ausschluss deutlich hoher. Der Ausschluss dient daher
der Praktikabilitat und der leichteren Durchfihrung einer Emission. Die als freie Spitzen
vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder
durch Verkauf an der Borse oder in sonstiger Weise bestmdglich fir die Gesellschaft
verwertet. Vorstand und Aufsichtsrat halten den moglichen Ausschluss des Bezugs-
rechts aus diesen Griinden fir sachlich gerechtfertigt und unter Abwagung mit den Inte-
ressen der Aktionare auch fir angemessen.

(i) Zudem soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht ausschlie-
Ren kbnnen, soweit es erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Glaubigern von Wandel-
schuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Ge-
winnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (Schuldverschrei-
bungen) ein Bezugsrecht auf neue Aktien zu geben. Schuldverschreibungen mit Wand-
lungs- oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten sehen in ihren Aus-
gabebedingungen regelmaRig einen Verwasserungsschutz vor, der den Inhabern bzw.
Glaubigern bei nachfolgenden Aktienemissionen und bestimmten anderen Mal3Bhahmen
ein Bezugsrecht auf neue Aktien gewahrt. Sie werden damit so gestellt, als seien sie be-
reits Aktionare. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwasserungsschutz
ausstatten zu konnen, muss das Bezugsrecht der Aktiondre auf diese Aktien ausge-
schlossen werden. Das dient der leichteren Platzierung der Schuldverschreibungen und
damit den Interessen der Aktiondre an einer optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft.
Zudem hat der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber bzw. Glaubiger von
Schuldverschreibungen den Vorteil, dass im Fall einer Ausnutzung der Erméachtigung
der Options- oder Wandlungspreis fur die Inhaber bzw. Glaubiger bereits bestehender
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Schuldverschreibungen nicht nach den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschrei-
bungen ermaRigt zu werden braucht.

Das Bezugsrecht kann ferner bei Barkapitalerhéhungen ausgeschlossen werden, wenn
die Aktien zu einem Betrag ausgegeben werden, der den Bdrsenkurs nicht wesentlich
unterschreitet und eine solche Kapitalerhhung 10 % des Grundkapitals nicht Uber-
schreitet (erleichterter Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG).

Die Erméchtigung versetzt die Gesellschaft in die Lage, flexibel auf sich bietende glins-
tige Kapitalmarktsituationen zu reagieren und die neuen Aktien auch sehr kurzfristig, d.
h. ohne das Erfordernis eines mindestens zwei Wochen dauernden Bezugsangebots,
platzieren zu kdnnen. Der Ausschluss des Bezugsrechts erméglicht ein sehr schnelles
Agieren und eine Platzierung nahe am Bdrsenkurs, d. h. ohne den bei Bezugsemissio-
nen Ublichen Abschlag. Dadurch wird die Grundlage geschaffen, einen méglichst hohen
VerauRRerungsbetrag und eine grolRtmogliche Starkung der Eigenmittel zu erreichen. Die
Ermachtigung zu dem erleichterten Bezugsrechtsauschluss findet ihre sachliche Recht-
fertigung nicht zuletzt in dem Umstand, dass haufig ein hdherer Mittelzufluss generiert
werden kann.

Eine solche Kapitalerhdhung darf 10 % des Grundkapitals nicht lbersteigen, das zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermachtigung und auch zum Zeitpunkt ihrer Aus-
Ubung besteht. Der Beschlussvorschlag sieht zudem eine Anrechnungsklausel vor. Auf
die maximal 10 % des Grundkapitals, die dieser Bezugsrechtsausschluss betrifft, sind
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- o-
der Optionsrechten bzw. mit Wandlungs- oder Optionspflichten gemanR § 221 Abs. 4
Satz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit dieser Erméach-
tigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden oder unter Zugrundele-
gung des zum Zeitpunkt des Beschlusses des Vorstands tber die Ausnutzung des Ge-
nehmigten Kapitals 2018/l gultigen Wandlungspreises auszugeben sind, sofern diese
Schuldverschreibungen in entsprechender Anwendung des 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
wahrend der Laufzeit dieser Erméachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausge-
geben wurden. Ferner ist die VerauRRerung eigener Aktien anzurechnen, sofern sie wéah-
rend der Laufzeit dieser Erméachtigung aufgrund einer Ermachtigung gemaf § 71 Abs. 1
Nr. 8 Satz 5 Halbsatz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss
des Bezugsrechts erfolgt.

Der erleichterte Bezugsrechtsausschluss setzt zwingend voraus, dass der Ausgabepreis
der neuen Aktien den Borsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Ein etwaiger Abschlag
vom aktuellen Borsenkurs oder vom volumengewichteten Bdrsenkurs wahrend eines
angemessenen Zeitraums vor der endgtltigen Festsetzung des Ausgabebetrags wird,
vorbehaltlich besonderer Umstande des Einzelfalls, voraussichtlich nicht Uber ca. 5 %
des entsprechenden Borsenkurses liegen. Damit wird auch dem Schutzbediirfnis der Ak-
tiondre hinsichtlich einer wertméRigen Verwasserung ihrer Beteiligung Rechnung getra-
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gen. Durch diese Festlegung des Ausgabepreises nahe am Borsenkurs wird sicherge-
stellt, dass der Wert, den ein Bezugsrecht fir die neuen Aktien hatte, praktisch sehr ge-
ring ist. Die Aktionare haben die Mdglichkeit, ihre relative Beteiligung durch einen Zukauf
Uber die Borse aufrechtzuerhalten.

(iv) Das Bezugsrecht kann zudem bei Kapitalerhbhungen gegen Sacheinlagen ausge-
schlossen werden. Die Gesellschaft soll auch weiterhin insbesondere Unternehmen, Un-
ternehmensteile, Beteiligungen oder sonstige Vermodgensgegenstande (insbesondere
Immobilienportfolios bzw. Anteile an Immobilienunternehmen) erwerben kdnnen oder auf
Angebote zu Akquisitionen bzw. Zusammenschlissen reagieren kénnen, um ihre Wett-
bewerbsfahigkeit zu starken sowie die Ertragskraft und den Unternehmenswert zu stei-
gern. Weiterhin soll der Ausschluss des Bezugsrechts dazu dienen, Wandlungs- oder
Optionsrechte bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten aus Schuldverschreibungen, die
gegen Sacheinlagen ausgegeben werden, zu bedienen.

Die Praxis zeigt, dass die Anteilseigner attraktiver Akquisitionsobjekte zum Teil ein star-
kes Interesse haben — z. B. zur Wahrung eines gewissen Einflusses auf den Gegen-
stand der Sacheinlage — Stuckaktien der Gesellschaft als Gegenleistung zu erwerben.
Fur die Moglichkeit, die Gegenleistung nicht ausschlie3lich in Barleistungen, sondern
auch in Aktien oder nur in Aktien zu erbringen, spricht unter dem Gesichtspunkt einer
optimalen Finanzstruktur zudem, dass in dem Umfang, in dem neue Aktien als Akquisiti-
onswahrung verwendet werden koénnen, die Liquiditdt der Gesellschaft geschont, eine
Fremdkapitalaufnahme vermieden wird und der bzw. die Verkaufer an zuklnftigen Kurs-
chancen beteiligt werden. Das fuhrt zu einer Verbesserung der Wettbhewerbsposition der
Gesellschaft bei Akquisitionen.

Die Mdoglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Akquisitionswahrung einzusetzen, gibt der
Gesellschaft damit den notwendigen Handlungsspielraum, solche Akquisitionsgelegen-
heiten schnell und flexibel zu ergreifen, und versetzt sie in die Lage, selbst grof3ere Ein-
heiten gegen Uberlassung von Aktien zu erwerben. Auch bei Vermdgensgegenstanden
(insbesondere Immobilienportfolios bzw. Anteile an Immobilienunternehmen) sollte es
mdglich sein, sie unter Umstanden gegen Aktien zu erwerben. Fir beides muss das Be-
zugsrecht der Aktionare ausgeschlossen werden kénnen. Weil solche Akquisitionen
haufig kurzfristig erfolgen mussen, ist es wichtig, dass sie in der Regel nicht nur von der
nur einmal jahrlich stattfindenden Hauptversammlung oder von einer auf3erordentlichen
Hauptversammlung nach Ablauf der gesetzlich vorgeschriebenen mehrwdchigen Einla-
dungsfrist beschlossen werden kénnen. Es bedarf eines genehmigten Kapitals, auf das
der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats schnell zugreifen kann.

Entsprechendes gilt fir die Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten bzw.
Wandlungs- oder Optionspflichten aus Schuldverschreibungen, die ebenfalls zum Zweck
des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unterneh-
men oder sonstigen Vermdgensgegenstanden auf der Grundlage der Ermachtigung un-
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ter Tagesordnungspunkt 8 der Hauptversammlung vom 15. Juni 2018 unter Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionare ausgegeben werden. Die Ausgabe der neuen Aktien er-
folgt dabei gegen Sacheinlagen, entweder in Form der einzubringenden Schuldver-
schreibung oder in Form der auf die Schuldverschreibung geleisteten Sacheinlage. Dies
fuhrt zu einer Erhéhung der Flexibilitdt der Gesellschaft bei der Bedienung der Wand-
lungs- oder Optionsrechte bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten. Das Angebot von
Schuldverschreibungen anstelle oder neben der Gewahrung von Aktien oder von Bar-
leistungen kann eine attraktive Alternative darstellen, die aufgrund ihrer zusatzlichen
Flexibilitat die Wettbewerbschancen der Gesellschaft bei Akquisitionen erhoht. Die Akti-
ondre sind durch das ihnen bei Begebung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs-
oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten zustehende Bezugsrecht
geschitzt.

Die Falle, in denen das Bezugsrecht flr Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten ausgeschlossen werden kann,
werden im Bericht zu Tagesordnungspunkt 8 erlautert. Wenn sich Mdglichkeiten zum
Zusammenschluss mit anderen Unternehmen oder zum Erwerb von Unternehmen, Un-
ternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermogensge-
genstanden zeigen, wird der Vorstand in jedem Fall sorgféltig prufen, ob er von der Er-
machtigung zur Kapitalerhéhung durch Gewahrung neuer Aktien Gebrauch machen soll.
Dies umfasst insbesondere auch die Prifung der Bewertungsrelation zwischen der Ge-
sellschaft und der erworbenen Unternehmensbeteiligung oder den sonstigen Vermo-
gensgegenstanden und die Festlegung des Ausgabepreises der neuen Aktien und der
weiteren Bedingungen der Aktienausgabe. Der Vorstand wird das genehmigte Kapital
nur dann nutzen, wenn er der Uberzeugung ist, dass der Zusammenschluss bzw. Er-
werb des Unternehmens, des Unternehmensanteils oder der Beteiligungserwerb gegen
Gewahrung von neuen Aktien im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer
Aktionare liegt. Der Aufsichtsrat wird seine erforderliche Zustimmung nur erteilen, wenn
er ebenfalls zu dieser Uberzeugung gelangt ist.

Das Bezugsrecht kann ferner bei der Durchfiihrung von Aktiendividenden (auch als Scrip
Dividend bekannt) ausgeschlossen werden, in deren Rahmen Aktien der Gesellschaft
(auch teilweise- und/oder wahlweise) zur Erfullung von Dividendenanspriichen der Akiti-
onare verwendet werden. Dadurch soll es der Gesellschaft ermdglicht werden, eine Ak-
tiendividende zu optimalen Bedingungen auszuschiitten. Bei einer Aktiendividende wird
den Aktionaren angeboten, ihren mit dem Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptver-
sammlung entstandenen Anspruch auf Auszahlung der Dividende ganz oder teilweise
als Sacheinlage in die Gesellschaft einzulegen, um im Gegenzug neue Aktien der Ge-
sellschaft zu beziehen. Die Ausschittung einer Aktiendividende kann als Bezugs-
rechtsemission insbesondere unter Beachtung der Bestimmungen von Artikel 5 SE-VO
in Verbindung mit 8§ 186 Abs. 1 AktG (Mindestbezugsfrist von zwei Wochen) und § 186
Abs. 2 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebetrags spatestens drei Tage vor Ablauf der
Bezugsfrist) erfolgen. Im Einzelfall kann es je nach Kapitalmarktsituation indes vorzugs-
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wurdig sein, die Ausschittung einer Aktiendividende so auszugestalten, dass der Vor-
stand zwar allen Aktionaren, die dividendenberechtigt sind, unter Wahrung des allge-
meinen Gleichbehandlungsgrundsatzes (Artikel 5 SE-VO in Verbindung mit § 53a AktG)
neue Aktien zum Bezug gegen Einlage ihres Dividendenanspruchs anbietet und damit
wirtschaftlich den Aktionaren ein Bezugsrecht gewahrt, jedoch das Bezugsrecht der Ak-
tionare auf neue Aktien rechtlich insgesamt ausschlief3t. Ein solcher Ausschluss des Be-
zugsrechts ermoglicht die Ausschittung der Aktiendividende ohne die vorgenannten Be-
schrankungen des Artikels 5 SE-VO in Verbindung mit § 186 Abs. 1 und 2 AktG und
damit zu flexibleren Bedingungen. Angesichts des Umstands, dass allen Aktionaren die
neuen Aktien angeboten werden und Uberschiel3ende Dividendenbetrdge durch Barzah-
lung der Dividende abgegolten werden, erscheint ein Bezugsrechtsausschluss in einem
solchen Fall als gerechtfertigt und angemessen.

Die in den vorstehenden Absatzen erlauterten Ermachtigungen zum Bezugsrechtsaus-
schluss sind insgesamt auf einen Betrag, der 10 % des Grundkapitals nicht tiberschreitet und
zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung noch im Zeitpunkt der
Ausnutzung dieser Ermachtigung, beschrankt. Auf die vorgenannte 10 %-Grenze sind dar-
Uber hinaus auch eigene Aktien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung
unter Ausschluss des Bezugsrechts verdu3ert werden, sowie diejenigen Aktien, die zur Be-
dienung von Schuldverschreibungen (einschlieBlich Genussrechten) mit Wandlungs- oder
Optionsrechten bzw. einer Wandlungspflicht (bzw. einer Kombination dieser Instrumente)
ausgegeben werden, sofern die Schuldverschreibungen bzw. Genussrechte wahrend der
Laufzeit dieser Ermachtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre ausgegeben
werden. Ferner sind diejenigen Aktien auf die vorgenannte 10 %-Grenze anzurechnen, die
aus bedingtem Kapital zur Bedienung von Aktienoptionsrechten ausgegeben werden, sofern
die Aktienoptionsrechte wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung gewéhrt wurden. Durch
diese Beschrankung wird gleichzeitig auch eine moégliche Stimmrechtsverwasserung der
vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktiondre begrenzt. Bei Abwagung aller dieser Um-
stande ist die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss in den umschriebenen Grenzen
erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse der Gesellschaft geboten.

Sofern der Vorstand wahrend eines Geschéftsjahres eine der vorstehenden Erméchtigungen
zum Bezugsrechtsausschluss im Rahmen einer Kapitalerh6hung aus dem Genehmigten Ka-
pital 2018/I ausnutzt, wird er in der folgenden Hauptversammlung hiertiber berichten.



