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Tagesordnung

1. Bericht des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage der
Pfleiderer AG, zum Restrukturierungskonzept und der Sanie-
rungsvereinbarung sowie zu den vorgeschlagenen Kapital-
maBnahmen

2. Beschlussfassung liber die Herabsetzung des Grundkapitals
der Pfleiderer AG im Wege der vereinfachten Kapitalherab-
setzung zur Deckung von Verlusten und Satzungsédnderung

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, folgende Beschliisse zu
fassen:

a) Das Grundkapital der Gesellschaft, das derzeit EUR 150.166.272
betragt und in 58.658.700 auf den Namen lautende Stiick-
aktien mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen
Betrag des Grundkapitals von EUR 2,56 eingeteilt ist, wird um
EUR 149.775.214 auf EUR 391.058 herabgesetzt. Die Herab-
setzung des Grundkapitals erfolgt nach den Vorschriften {iber
die vereinfachte Kapitalherabsetzung nach §§ 229 ff. AktG und
dient in voller Héhe dazu, Wertminderungen auszugleichen und
sonstige Verluste zu decken.

b) Die Herabsetzung des Grundkapitals wird in der Weise durch-
gefiihrt, dass zunéchst der auf die einzelne Aktie entfallende
anteilige Betrag des Grundkapitals von EUR 2,56 auf einen Euro
herabgesetzt wird. Ferner werden die derzeit existierenden
58.658.700 Stiickaktien im Verhéltnis 150: 1 zusammengelegt.

c) Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
die weiteren Einzelheiten der Herabsetzung des Grundkapitals
und ihrer Durchfiihrung festzusetzen.

d) §4 (1) der Satzung der Gesellschaft wird insgesamt wie folgt

neu gefasst:

,Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt Euro 391.058. Es
ist eingeteilt in 391.058 Stlckaktien mit einem auf die einzelne
Aktie entfallenden Betrag des Grundkapitals von einem Euro.”



Beschlussfassung iiber die Erh6hung des Grundkapitals der
Pfleiderer AG gegen Bareinlagen mit Ausschluss des Bezugs-
rechts der Aktionare

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, folgende Beschliisse zu
fassen:

a) Das gemaB Beschlussfassung unter Tagesordnungspunkt 2 auf
EUR 391.058 herabgesetzte Grundkapital wird gegen Bar-
einlagen um bis zu EUR 51.608.942 auf bis zu EUR 52.000.000
erhoht. Die Kapitalerh6hung erfolgt durch Ausgabe von bis zu
51.608.942 neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von einem Euro.
Die neuen Aktien werden zu einem Betrag von EUR 1,37 je Ak-
tie (,Ausgabebetrag”) ausgegeben, mithin insgesamt zu einem
Gesamtausgabebetrag von bis zu EUR 70.704.251. Die neuen
Aktien sind ab dem am 1. Januar 2012 beginnenden Geschéfts-
jahr gewinnberechtigt. Die Anzahl der auszugebenden neuen Ak-
tien muss mindestens 43.787.782 betragen.

b) Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionéare ist ausgeschlossen.
Ein Kreditinstitut als Abwicklungsstelle (,Abwicklungsstelle®)
wird sich jedoch verpflichten, den Aktionédren insgesamt
7.821.160 neue Aktien zu einem Preis von EUR 5,11 je neue
Aktie zum Kauf anzubieten (,Verkaufsangebot®). Das Verkaufs-
angebot ist so auszugestalten, dass die Aktionare entspre-
chend ihrem Anteil am Grundkapital nach Durchfiihrung der ge-
maB Tagesordnungspunkt 2 beschlossenen Herabsetzung des
Grundkapitals neue Aktien erwerben kénnen (Verhaltnis 1:20).
Die Angebotsfrist soll mindestens zwei Wochen betragen. Neue
Aktien, die von den Aktiondren im Rahmen des Verkaufsange-
bots nicht erworben werden, kénnen Dritten zum gleichen Preis
zum Erwerb angeboten werden. Die Platzierung der nicht von
den Aktionéren erworbenen neuen Aktien soll zeitnah nach Ende

des Verkaufsangebots abgeschlossen werden.

c) Zur Zeichnung der neuen Aktien wird im Rahmen des Restruk-
turierungskonzepts der Gesellschaft und zur technischen
Abwicklung der geméaB diesem Tagesordnungspunkt 3 vorge-
sehenen Kapitalerhdhung die Abwicklungsstelle oder ein
anderes vom Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats be-
stimmtes Kreditinstitut zugelassen.



d)

Der Vorstand wird angewiesen, die Durchfiihrung der Kapital-
erhdhung geméB § 188 AktG nur nach Eintritt der folgenden

Bedingungen zur Eintragung in das Handelsregister anzumel-

den:

(i) Die Abwicklungsstelle hat das Verkaufsangebot veréffent-

licht und die Frist zur Annahme des Verkaufsangebotes so-
wie die Nachfrist zur Verwertung von nicht unter dem Ver-
kaufsangebot erworbenen neuen Aktien sind abgelaufen;

(ii) Die in der zwischen der Gesellschaft und ihren Glgubigern

(iii

abgeschlossenen Sanierungsvereinbarung vom 12. Mai 2011
(,Sanierungsvereinbarung) als Alternative Kreditglaubiger
(Alternative Investors) bezeichneten Kreditglaubiger haben
aufschiebend bedingt auf den Eintritt des Restructuring
Effective Date (wie in Ziffer 7.1 der Sanierungsvereinbarung
definiert) und weiteren gegebenenfalls vom Vorstand festge-
setzten Bedingungen, Verzichtserkldrungen abgegeben, die
sich auf 40% ihrer Kreditforderungen mit einem Nennbe-
trag von EUR 371.621.922,80 sowie auf 100% von seit dem
1. Mérz 2011 bis zum Restructuring Effective Date auf
diese Kreditforderungen aufgelaufene Zinsen und bestimmte
Nebenforderungen in Hohe von rund EUR 33,5 Mio. bezie-
hen;

die Abwicklungsstelle hat gemaB Ziffer 3.3 der Sanierungs-
vereinbarung Kaufvertrége tber bis zu 42.022.282 neue
Aktien aus der unter diesem Tagesordnungspunkt 3 beschlos-
senen Kapitalerhéhung mit den Alternativen Kreditglaubi-
gern, aufschiebend bedingt auf die Eintragung der Durchfiih-
rung der Kapitalerh6hung fiir einen Preis von insgesamt
rund EUR 60.000.000 abgeschlossen;

(iv) die Glaubiger aus der EUR 275.000.000 Undated Subordi-

nated Fixed to Floating Rate Securities aus dem Jahr 2007
(,Hybridanleihe®) haben gemaB Ziffer 4.2 der Sanierungs-
vereinbarung wirksam beschlossen, dass die Hybridanleihe
gegen ein Recht zum Erwerb derjenigen Zahl von neuen Ak-
tien getauscht wird (,,Erwerbsrecht®), die - bei vollstandi-
ger Auslibung des Erwerbsrechts durch die Glaubiger der
Hybridanleihe - rund 4 % des Grundkapitals der Gesell-
schaft nach tatséchlicher Durchfiihrung der unter diesem



e)

f)

Tagesordnungspunkt 3 beschlossenen Kapitalerh6hung ent-
spricht (nach MaBgabe des im Handelsregister nach Durch-
fiihrung des unter b) beschriebenen Angebots und Eintra-
gung der Durchfiihrung der Kapitalerh6hung unter diesem
Tagesordnungspunkt 3 eingetragenen Grundkapitals).

Der Beschluss Uber die Kapitalerhéhung wird ungiiltig, wenn
nicht bis zum 31. Dezember 2011 mindestens 43.787.782
neue Aktien gezeichnet worden sind oder die Durchfiihrung
der Kapitalerh6hung nicht bis zum 31. Dezember 2011 zur
Eintragung in das Handelsregister angemeldet worden ist.
Falls Klagen oder andere rechtliche MaBnahmen gegen den
Beschluss lber die Kapitalerhdhung erhoben werden, ver-
langern sich diese Fristen bis zu dem Tag, der sechs Monate
nach dem Tag der Freigabeentscheidung gemaB § 246a AktG
liegt.

Der Vorstand wird ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Erhéhung des Grundkapitals
und ihrer Durchflihrung festzusetzen.

Der Aufsichtsrat wird ermachtigt, den Betrag des Grundkapi-
tals und die Zahl der ausgegebenen Aktien in §4 (1) der Sat-
zung der Gesellschaft dem Umfang der Kapitalerhhung ent-
sprechend anzupassen.



4. Beschlussfassung liber die Schaffung einer neuen Ermachti-
gung zur Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen und
den Ausschluss des Bezugsrechts auf diese Optionsschuld-
verschreibungen; Aufhebung der Ermachtigung zur Ausgabe
von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen vom
23. Juni 2010, Aufhebung des Bedingten Kapitals |, Aufhebung
des Genehmigten Kapitals 2010, Aufhebung des bedingten
Kapitals nach §4 (4) und Anderung des bedingten Kapitals
nach §4 (5) der Satzung, Schaffung eines neuen Bedingten
Kapitals I; Anpassung der Satzung

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversammlung vom
23. Juni 2010 dazu ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 22. Juni 2015 einmalig oder mehrmals verzinsliche auf den
Inhaber oder auf den Namen lautende Wandel- und/oder Options-
schuldverschreibungen mit oder ohne Laufzeitbegrenzung im Gesamt-
nennbetrag von bis zu EUR 250.000.000 auszugeben und den
Inhabern beziehungsweise Glaubigern von Optionsschuldverschrei-
bungen Optionsrechte bzw. den Inhabern von Wandelschuldver-
schreibungen Wandlungsrechte fiir bis zu 23.463.480 neue auf den
Namen lautende Stiickaktien der Pfleiderer Aktiengesellschaft mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu
EUR 60.066.508,80 nach naherer MaBgabe der Options- bzw. Wan-
delanleihebedingungen zu gewdhren. Um die bei Ausiibung der Be-
zugsrechte zu gewédhrenden Aktien zur Verfligung stellen zu kénnen,
wurde weiterhin die Schaffung von bedingtem Kapital (,Bedingtes
Kapital 1“) in Hohe von EUR 60.066.508,80 beschlossen. Bislang hat
der Vorstand von dieser Erméchtigung zur Ausgabe von Options-
und/oder Wandelschuldverschreibungen keinen Gebrauch gemacht.
Diese Erméchtigung soll aufgehoben werden und eine neue Erméch-
tigung zur Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen gefasst
werden und das Bedingte Kapital | aufgehoben und durch die Schaf-
fung eines neuen Bedingten Kapitals | (,Neues Bedingtes Kapital I)
ersetzt werden, um die im Rahmen von Ziffer 3.2 (g) der Sanierungs-
vereinbarung vorgesehene Ausgabe der Optionsschuldverschrei-
bungen durchfiihren zu kénnen.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen daher vor zu beschlieBen:

a) Erméchtigung zur Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen
und Ausschluss des Bezugsrechts auf diese Optionsschuldver-
schreibungen



aa) Nennbetrag, Erméchtigungszeitraum, Aktienzahl,
Gegenleistung

Der Vorstand wird erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats bis zum 30. Juni 2012 eine Optionsschuldverschreibung
im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 1.108.990 auszugeben,
der abtrennbare Optionsscheine beigefiigt sind, die Options-
rechte flir den Erwerb von bis zu 11.089.900 auf den Na-
men lautenden Stiickaktien der Gesellschaft mit einem an-
teiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu
EUR 11.089.900 nach naherer MaBgabe der Optionsbedin-
gungen verbriefen. Die Optionsschuldverschreibung wird
eingeteilt in Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag von
EUR 10. Jeder Teilschuldverschreibung sind 100 Options-
scheine beigefiigt.

Die Optionsschuldverschreibung wird gegen bar zu ihrem
Nennbetrag ausgegeben.

bb) Bezugsrechtsausschluss, Zeichnungsberechtigte
Das Bezugsrecht der Aktionare wird ausgeschlossen.

Die Optionsschuldverschreibungen sollen an die in der Sanie-
rungsvereinbarung als ,Par Lenders“ bezeichneten Kredit-
glaubiger ausgegeben werden, die sich an der Umsetzung
des Restrukturierungskonzepts beteiligen und an der Sanie-
rungsvereinbarung beteiligt haben und auf 40% ihrer Kredit-
forderungen mit einem Nennbetrag von EUR 391.565.073,75
sowie auf 100% von seit dem 1. Mdrz 2011 bis zum Restruc-
turing Effective Date auf diese Kreditforderungen aufgelaufene
Zinsen und bestimmte Nebenforderungen in Héhe von rund
EUR 35,3 Mio. bis zur Begebung der Optionsschuldverschrei-
bungen verzichtet haben werden (,Originédre Kreditgldubiger).

cc) Optionsrecht

Solange die Aktien der Gesellschaft bérsennotiert im Sinne
des § 3 Abs. 2 AktG sind, gibt jeder Optionsschein dem
Inhaber das Recht, nach MaBgabe der Optionsbedingungen
eine auf den Namen lautende Aktie der Gesellschaft gegen
Zahlung des Ausilibungspreises zu erwerben. Wird das



Grundkapital der Gesellschaft auf EUR 52.000.000 erhéht,
betragt der Ausiibungspreis EUR 7,49 vorbehaltlich etwaiger
Anpassungen des Ausiibungspreises oder des Bezugsver-
héltnisses. Sofern und solange die Aktien der Gesellschaft
nicht bérsennotiert im Sinne des § 3 Abs. 2 AktG sind, tritt
an die Stelle des Optionsrechts ein Barausgleich. § 9 AktG
und § 199 Abs. 1 AktG bleiben unberihrt.

Das Optionsrecht kann bis zum 31. Dezember 2018 ausge-
libt werden. Die Laufzeit kann sich nach MaBgabe der Opti-
onsscheinbedingungen verlangern, wenn die Bérsennotie-
rung der Aktien der Gesellschaft im Sinne von § 3 Abs. 2
AktG vor dem Ende der Ausiibungsfrist endet. In diesem Fall
verldngert sich die Auslibungsfrist um einen Zeitraum von
18 Monaten nach der Wiederaufnahme der Borsenotierung.
Auch in diesem Fall endet die Ausilibungsfrist jedoch friihes-
tens am 31. Dezember 2018.

dd)Barausgleich

Die Optionsscheinbedingungen sollen, sofern und solange
die Aktien der Gesellschaft nicht mehr bérsennotiert im Sinne
des § 3 Abs. 2 AktG sind, anstelle des Optionsrechts einen
Barausgleich nach einem Kontrollwechsel vorsehen:

= soweit Optionsscheininhaber dies verlangen, wenn der
Kontrollwechsel vor dem 31. Dezember 2018 stattgefun-
den hat;

= wenn 75% der Optionsscheininhaber in einer durch die
Gesellschaft einberufenen Versammlung der Optionsschein-
inhaber die Abldsung der Optionsrechte durch Barabfin-
dung, deren Hohe von der Gesellschaft vorgeschlagen wird,
beschlieBen, falls der Kontrollwechsel vor Ablauf des 31. De-
zember 2018 stattgefunden hat und unabhéngig von ei-
nem Kontrollwechsel fiir die Zeit ab dem 1. Januar 2019;

spatestens zum 31. Dezember 2018, sofern ein Kontroll-
wechsel bis dahin stattgefunden hat; oder

= nach einem Kontrollwechsel nach dem 31. Dezember 2018.



ee) Kontrollwechsel

ff

Nach einem Kontrollwechsel soll, sofern die Aktien der Ge-
sellschaft zu diesem Zeitpunkt nicht im Sinne von § 3 Abs. 2
AktG borsennotiert sind, jeder Optionsscheininhaber nach
MaBgabe der Ziffer 4.a) dd) einen Anspruch auf Barausgleich
haben. Wenn nicht die Versammlung der Optionsscheininha-
ber Uber die Hohe des Barausgleichs beschlieBt, soll der Bar-
ausgleich je Option auf Basis des Preises berechnet werden,
der in der Transaktion, die zu dem Kontrollwechsel fiihrte,
fur die Aktien der Gesellschaft bezahlt wurde oder auf Basis
des inneren Unternehmenswerts, der durch zwei unabhéngige
Investmentbanken/Wirtschaftspriifer ermittelt wird.

Vorbehaltlich genauerer Bestimmung durch den Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrats gilt als Kontrollwechsel,
sofern die Gesellschaft zu diesem Zeitpunkt nicht im Sinne
von § 3 Abs. 2 AktG borsennotiert ist, der Erwerb von mehr
als 50% der Anteile oder Stimmrechte der Gesellschaft, der
Erwerb der Kontrolle auf andere Weise (zum Beispiel aufgrund
des Erwerbs des Rechts die Mehrheit der Mitglieder des
Aufsichtsrats oder nach einer Umwandlung die Mehrheit des
Leitungsorgans zu bestellen oder abzuberufen, durch Ab-
schluss eines Beherrschungsvertrags oder eine Bestimmung
in der Satzung, die Geschéftspolitik zu bestimmen) oder
die Ubertragung von allen oder nahezu allen Vermdgensge-
genstanden der Gesellschaft.

Verwdsserungsschutz

Die Optionsbedingungen sollen Verwésserungsschutzklau-
seln fir den Fall vorsehen, dass die Gesellschaft wahrend
der Optionsfrist das Grundkapital erhéht oder weitere Wan-
delanleihen, Optionsanleihen, Wandelgenussrechte bzw.
sonstige Optionsrechte gewahrt oder garantiert. Die Op-
tionsbedingungen kénnen auch fiir andere MaBnahmen der
Gesellschaft, die zu einer Verdnderung des Werts der Op-
tionsrechte fiihren kénnen, eine wertwahrende Anpassung
des Ausiibungspreises oder des Bezugsverhéltnisses oder
andere MaBnahmen (etwa Ausgleichszahlungen) vorsehen,



b)

d)

insbesondere bei Kapitalerh6hung aus Gesellschaftsmitteln,
Aktiensplit oder -zusammenlegung, Kapitalherabsetzung und
Sonderdividenden. § 9 Abs. 1 Aktiengesetz ist stets zu be-
achten.

gg) Erméchtigung zur Festlegung der weiteren Options-
bedingungen

Der Vorstand wird erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung
der Optionsschuldverschreibungen und Optionsbedingungen,
insbesondere Zinssatz, Laufzeit, Verwédsserungsschutzbe-
stimmungen, Bestimmung des Eintritts eines Kontrollwech-
sels, Bestimmung der Barabfindung bei Kontrollwechsel,
Beschlussfahigkeit der Versammlung der Optionsscheininha-
ber sowie Einzelheiten der Verldngerung des Optionszeit-
raums festzulegen.

Aufhebung der Erméchtigung vom 23. Juni 2010 und des Be-
dingten Kapitals |

Die von der Hauptversammlung am 23. Juni 2010 zu Punkt 8
der Tagesordnung beschlossene Erméachtigung zur Ausgabe von
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und das
Bedingte Kapital | gem&B § 4 Abs. 3 der Satzung in Hohe von
EUR 60.066.508,80 werden aufgehoben.

Aufhebung des genehmigten Kapitals 2010

Das von der Hauptversammlung am 23. Juni 2010 zu Punkt 7
der Tagesordnung beschlossene Genehmigte Kapital 2010 wird

aufgehoben.

§4 (2) der Satzung wird gestrichen und die Nummerierung der
nachfolgenden Absétze entsprechend geandert.

Aufhebung des bedingten Kapitals nach § 4 (4) der Satzung

Das bedingte Kapital in § 4 (4) der Satzung in H6he von bis zu
EUR 1.989.836,00 wird aufgehoben. § 4 (4) der Satzung wird
gestrichen und die Nummerierung der nachfolgenden Absatze
entsprechend geéndert.



e)

Anderung des bedingten Kapitals nach §4 (5) der Satzung

Das bedingte Kapital in § 4 (5) der Satzung wird geédndert. Die
bedingte Kapitalerhhung von bis zu EUR 11.661.644,80 wird
auf einen Erh6éhungsbetrag von bis zu EUR 1.400.000 herabge-

setzt.

aa) §4 (5) wird §4 (3) und wie folgt neu gefasst:

(3)

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu

EUR 1.400.000 bedingt erhéht (Neues Bedingtes Kapi-
tal I1). Die bedingte Kapitalerhdhung wird durch Aus-
gabe von bis zu 1.400.000 neuen Stiickaktien der Gesell-
schaft nur insoweit ausgefiihrt, wie im Rahmen der
bis zum 31. Mai 2011 erteilten Ermé&chtigung sowie im
Rahmen des Pfleiderer Aktienoptionsplans 2006 Bezugs-
rechte ausgegeben werden, die Inhaber dieser Bezugs-
rechte von ihrem Recht zum Bezug von Aktien der Gesell-
schaft Gebrauch machen und die Gesellschaft zur
Erfillung der Bezugsrechte weder eigene Aktien noch
einen Barausgleich gewahrt. Die neuen Stlickaktien
nehmen jeweils vom Beginn des Geschéftsjahres am
Gewinn teil, in dem sie ausgegeben werden.

bb) Der Vorstand wird angewiesen, die Anderung von §4 (5) der

Satzung nur zur Eintragung in das Handelsregister anzu-

melden, wenn gleichzeitig die Eintragung in das Handelsre-

gister der Beschliisse unter Tagesordnungspunkten 2 und 3

der Tagesordnung angemeldet wird oder die Eintragung die-

ser Beschliisse in das Handelsregister bereits erfolgt ist.

cc) Der Aufsichtsrat wird erméachtigt, die Fassung der Satzung

entsprechend der jeweiligen Ausgabe der Bezugsaktien un-

ter dem Neuen Bedingten Kapital Il anzupassen sowie alle

sonstigen damit in Zusammenhang stehenden Anpassungen

der Satzung vorzunehmen, die nur die Fassung betreffen.

Entsprechendes gilt nach Ablauf der Fristen fiir die Ausiibung

von Bezugsrechten aus der bis zum 31. Mai 2011 erteilten

Ermachtigung und des Pfleiderer Aktienoptionsplans.



Bedingte Kapitalerhohung

Das Grundkapital wird um bis zu EUR 25.000.000 durch Aus-
gabe von bis zu 25.000.000 neuen, auf den Namen lautenden
Stiickaktien bedingt erhoht (,Neues Bedingtes Kapital 1“). Die
bedingte Kapitalerhdhung dient ausschlieBlich der Gewahrung
von Aktien an die Glaubiger von Optionsschuldverschreibungen,
die gemaB vorstehender Ermachtigung begeben werden.

Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaBgabe
der vorstehenden Erméchtigung festzulegenden Optionspreis.
Die neuen Aktien sind ab dem Geschaftsjahr ihrer Ausgabe
gewinnberechtigt, sofern die Ausgabe nach der ordentlichen
Hauptversammlung fiir dieses Geschéftsjahr erfolgt. Erfolgt
die Ausgabe vor der ordentlichen Hauptversammlung des Ge-
schéftsjahres der Ausgabe, sind die neuen Aktien ab dem vor-
hergehenden Geschéftsjahr gewinnberechtigt. Die bedingte
Kapitalerh6hung ist nur insoweit durchzufiihren, wie von Op-
tionsrechten aus der gemaB der Erméachtigung unter Buchstabe
a) ausgegebenen Optionsschuldverschreibung Gebrauch ge-
macht wird. Der Vorstand wird erméchtigt, die weiteren Einzel-
heiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerhdhung fest-
zusetzen.

Satzungsanderung
aa) §4 (3) der Satzung wird §4 (2) und wie folgt neu gefasst:

,»(2) Das Grundkapital ist um bis zu EUR 25.000.000, einge-
teilt in bis zu 25.000.000 Stiick auf den Namen lauten-
de Stiickaktien, bedingt erhéht (,Neues Bedingtes Kapi-
tal 1). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit
durchgefiihrt, wie die Inhaber von Optionsscheinen, die
Optionsschuldverschreibungen beigefligt waren, die auf-
grund der von der auBerordentlichen Hauptversammilung
vom 21. Juli 2011 unter Tagesordnungspunkt 4 beschlos-
senen Erméchtigung ausgegeben werden, von ihren
Optionsrechten Gebrauch machen. Die bedingte Kapital-
erhéhung wird nicht durchgefiihrt, soweit ein Baraus-
gleich gewéhrt wird oder eigene Aktien oder Aktien aus
genehmigtem Kapital zur Bedienung eingesetzt werden.



Die neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien sind
ab dem Geschaftsjahr ihrer Ausgabe gewinnberechtigt,
sofern die Ausgabe nach der ordentlichen Hauptver-
sammlung fiir dieses Geschéftsjahr erfolgt. Erfolgt die
Ausgabe vor der ordentlichen Hauptversammlung des
Geschéftsjahres der Ausgabe, sind die neuen auf den
Namen lautenden Stiickaktien ab dem vorhergehenden
Geschéftsjahr gewinnberechtigt. Der Vorstand ist er-
méchtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung
der bedingten Kapitalerhdhung festzusetzen.“

bb) Der Vorstand wird angewiesen, das Neue Bedingte Kapital |
nur zur Eintragung in das Handelsregister anzumelden,
wenn gleichzeitig die Eintragung in das Handelsregister der
Beschliisse unter Tagesordnungspunkten 2 und 3 der Ta-
gesordnung angemeldet wird oder die Eintragung dieser Be-
schliisse in das Handelsregister bereits erfolgt ist.

cc) Der Aufsichtsrat wird ermachtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend der jeweiligen Ausgabe der Bezugsaktien an-
zupassen sowie alle sonstigen damit in Zusammenhang ste-
henden Anpassungen der Satzung vorzunehmen, die nur
die Fassung betreffen. Entsprechendes gilt im Fall der Nicht-
ausnutzung der Erméchtigung zur Ausgabe von Options-
schuldverschreibungen nach Ablauf des Erméachtigungs-
zeitraums sowie im Fall der Nichtausnutzung des Neuen
Bedingten Kapitals | nach Ablauf der Fristen fiir die Ausiibung
von Optionsrechten.

Wahlen zum Aufsichtsrat

Herr Dr. Helmut Burmester hat sein Amt als Aufsichtsratsmitglied
der Gesellschaft mit Wirkung zum Ablauf des 17. Februar 2011 nie-
dergelegt. Das Amtsgericht Niirnberg - Registergericht - hat auf
Antrag des Vorstands und des Vorsitzenden des Aufsichtsrats der
Gesellschaft durch Beschluss vom 30. Mérz 2011 Herrn Rechts-
anwalt Alfred Hagebusch anstelle von Herrn Dr. Burmester fiir eine
Amtszeit bis zum Ablauf der ndchsten Hauptversammlung der Ge-
sellschaft bestellt.



Durch Wahlbeschluss der Hauptversammlung soll Herr Rechtsanwalt
Alfred Hagebusch anstelle des genannten vorzeitig ausgeschiedenen
Aufsichtsratsmitglieds der Aktiondre gewéahlt werden.

Der Aufsichtsrat besteht gemé&B § 96 Absatz 1, § 101 Absatz 1
AktG i.V.m. § 1 Absatz 1, §5 Absatz 1, § 7 Absatz 1 Satz 1 Nr. 1,
Absatz 2 Nr. 1 MitbestG und § 8 Absatz 1 der Satzung aus sechs
von der Hauptversammlung und sechs von den Arbeitnehmern nach
den Bestimmungen des Mitbestimmungsgesetzes zu wahlenden
Mitgliedern.

Der Aufsichtsrat schldagt auf Empfehlung des Nominierungsaus-
schusses vor,

Herrn Rechtsanwalt Alfred Hagebusch,
wohnhaft in Heidelberg,
Rechtsanwalt in Frankfurt am Main,

fir die restliche Amtszeit des ausgeschiedenen Aufsichtsratsmit-
glieds, d.h. fiir die Zeit bis zum Ablauf der Hauptversammlung, die
iber die Entlastung der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das Ge-
schéftsjahr 2011 beschlieBt, als Aufsichtsratsmitglied der Aktionére
in den Aufsichtsrat zu wéhlen.

Die Hauptversammlung ist an Wahlvorschldge nicht gebunden.

Herr Rechtsanwalt Alfred Hagebusch (bt die nachstehenden Man-
date in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten oder ver-
gleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien von Wirtschafts-
unternehmen aus:

= Mitglied des Aufsichtsrats der Florenus AG mit Sitz in Berlin.



Berichte, Mitteilungen und
Informationen an die Aktionéare

Zu Tagesordnungspunkt 3 und 4: Bericht des Vorstands an die

Hauptversammlung gemaB § 186 Abs. 4 AktG (Tagesordnungs-

punkt 3) und Bericht des Vorstands an die Hauptversammiung
gemaB §221 Abs. 4 in Verbindung mit § 186 Abs. 4 AktG (Tages-
ordnungspunkt 4)

A.

Vorbemerkung

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung ver-
schiedene KapitalmaBnahmen vor, die zur Vermeidung einer Insol-
venz und zur Sanierung der Pfleiderer AG (im Folgenden auch
,Gesellschaft” oder ,PAG“) nach Einschatzung von Vorstand und
Aufsichtsrat unerldsslich sind. Die KapitalmaBnahmen sind Teil
eines umfassenden Restrukturierungskonzepts, das die Gesellschaft
in den letzten Monaten mit ihren Glaubigerbanken, welche zu er-
heblichen Forderungsverzichten bereit sind, und weiteren Beteilig-
ten verhandelt hat. Der Erfolg der Restrukturierung héngt - neben
weiteren Voraussetzungen - davon ab, dass die Hauptversamm-
lung die vorgeschlagenen KapitalmaBnahmen beschlieBt. Die Kapi-
talmaBnahmen bestehen in einem ersten Schritt aus einem
massiven Kapitalschnitt, mit dem das Grundkapital im Wege einer
vereinfachten Kapitalherabsetzung zur Deckung von Verlusten von
EUR 150.166.272 auf EUR 391.058 herabgesetzt werden soll (Ver-
héltnis 384 : 1). Die Kapitalherabsetzung erfolgt in zwei Schritten:
Zunéchst wird der auf die einzelne Aktie entfallende anteilige Be-
trag des Grundkapitals von EUR 2,56 auf EUR 1 herabgesetzt. Da-
nach werden die Aktien im Verhéltnis 150 : 1 zusammengelegt. In
einem zweiten Schritt soll das so reduzierte Grundkapital gegen
Bareinlagen auf bis zu EUR 52.000.000 erh&ht werden. Im Rahmen
dieser Barkapitalerhohung wird das gesetzliche Bezugsrecht der
Aktiondre ausgeschlossen, ebenso wie bei der von Vorstand und
Aufsichtsrat vorgeschlagenen Erméchtigung zur Ausgabe von
Optionsschuldverschreibungen. Es ist beabsichtigt, dass die neuen
Aktien von einem Kreditinstitut mit der MaBgabe Gbernommen
werden, die Aktien in einem bestimmten Umfang bestimmten Gléu-
bigerbanken anzubieten, und im Ubrigen den Aktionéren. Die Options-



schuldverschreibungen werden nur bestimmten Glaubigerbanken
angeboten. Der Vorstand erstattet daher Bericht iiber den Hinter-
grund der vorgeschlagenen KapitalmaBnahmen mit dem Ausschluss
des Bezugsrechts und begriindet damit zugleich die vorgeschlage-
nen Ausgabebetréage.

Ausgangslage

Allgemeine Informationen

Die Pfleiderer Gruppe ist einer der weltweit fiihrenden System-
anbieter von Holzwerkstoffen. Das Produktspektrum umfasst insbe-
sondere Span- und Holzfaserplatten sowie LaminatfuBbdden. Zu
den Kunden zdhlen vor allem die Mobelindustrie und der GroBhandel,
aber auch Baumarkte, die FuBbodenindustrie, der Einzelhandel sowie
Architekten und Inneneinrichter. Neben Deutschland existieren Pro-
duktionsstandorte in Polen, Russland, Schweden, Kanada und USA.

Die Gesellschaft iibt im Wesentlichen Holdingfunktionen aus und
ist fiir die strategische Ausrichtung und Steuerung des Konzerns
verantwortlich. Das operative Geschaft wird in den von der PAG
direkt oder indirekt gehaltenen Konzerngesellschaften betrieben.
Die PAG hélt die Dachmarke Pfleiderer.

Finanzierung der Pfleiderer Gruppe

Die Kreditverbindlichkeiten der Pfleiderer Gruppe beliefen sich zum
20. Mai 2011 auf Uber eine Milliarde Euro (EUR 1.039 Mio.). Sie
untergliedern sich in zwei weitgehend selbstadndige Finanzierungs-
kreise, den ,Finanzierungskreis West“, bestehend aus der PAG und
weiteren Konzerngesellschaften in Westeuropa und Nordamerika,
und den ,Finanzierungskreis Ost®, der aus Pfleiderer Grajewo S.A.
und den Ubrigen osteuropdischen Konzerngesellschaften besteht.
Daneben gibt es noch weitere Finanzierungsverbindlichkeiten (vgl.
nachstehende Ziff. 4).

Finanzierungskreis West

Die Finanzierung im Finanzierungskreis West beruht im Wesentli-
chen auf einem syndizierten Kreditvertrag, mehreren Schuldschein-
darlehensvertragen, mehreren bilateralen Kreditvertragen und einer
EUR 275 Mio. nachrangigen Schuldverschreibung. Daneben wird im



Rahmen der bisherigen Restrukturierungsschritte ein weiterer
Restrukturierungskredit gewahrt (siehe dazu E.II.3, unten).

Der syndizierte Kredit, die Schuldscheindarlehen sowie die bilate-
ralen Kredite werden nachfolgend zusammen auch als ,Senior
Debt“ und die jeweiligen Kreditgeber zusammen auch als ,Senior
Debt Glaubiger” bezeichnet.

Syndizierter Kredit

Der PAG und verschiedenen anderen Gesellschaften der Pfleiderer
Gruppe stehen aufgrund eines syndizierten Kreditvertrags vom

5. Dezember 2006 (in seiner aktuellen Fassung) Kreditlinien in Héhe
von insgesamt rd. EUR 564,5 Mio. (auf der Basis aktueller Umrech-
nungskurse) zur Verfligung, die derzeit vollstédndig in Anspruch ge-
nommen sind. Der syndizierte Kredit sollte urspriinglich bis Ende
2013 vollstandig getilgt werden. Die Gesellschaft war in der Vergan-
genheit nicht mehr in der Lage, die an sich félligen Zins- und Til-
gungszahlungen zu leisten.

Schuldscheindarlehen

Mit verschiedenen Schuldscheindarlehensvertrdgen vom 24. Juni
2008 nahm die PAG weiteres Fremdkapital auf. Derzeit stehen un-
ter den Schuldscheindarlehensvertrdgen noch EUR 154,5 Mio. aus,
die urspriinglich zwischen 2011 und 2015 getilgt werden sollten.

Bilaterale Kredite

Der Pfleiderer Gruppe wurden mehrere bilaterale Kreditlinien im
Umfang von insgesamt rd. EUR 54 Mio. zur Verfligung gestellt. Diese
Kreditlinien werden, soweit moglich, regelméBig ausgenutzt.

Schuldverschreibung

Im April 2007 hat die Pfleiderer Finance B.V., eine Tochtergesell-
schaft der PAG, eine nachrangige EUR 275 Mio. Schuldverschrei-
bung emittiert (,,Hybridanleihe®). Die Gesellschaft hat fiir die Hyb-
ridanleihe eine nachrangige Garantie gewéhrt.



Finanzierungskreis Ost

Der Finanzierungskreis Ost setzt sich aus den osteuropédischen
Gruppengesellschaften mit der borsennotierten polnischen
Pfleiderer Grajewo S.A. an der Spitze zusammen, an der die PAG
mittelbar zu rd. 65,11% beteiligt ist (wovon 4,84 % zu Gunsten
eines Pensionstreuhandvereins verpfandet sind). Die Finanzierung
der zum Finanzierungskreis Ost gehdrenden Gesellschaften setzt
sich zusammen aus einem syndizierten Kreditvertrag (umgerechnet
rd. EUR 174,5 Mio.), einer Projektfinanzierung (umgerechnet

rd. EUR 73,6 Mio.) und zwei bilateralen Kreditvertragen (umge-
rechnet insgesamt rd. EUR 21,7 Mio.).

Sonstige Finanzierungsverbindlichkeiten

Im Ubrigen bestehen weitere Verbindlichkeiten der Pfleiderer Gruppe
in Hohe von insgesamt rd. EUR 171,7 Mio., die sich insbesondere aus
Asset Backed Securities-Finanzierungen, Factoring, Leasing sowie
Avalkreditlinien ergeben.



Ill. Wirtschaftliche Entwicklung der Pfleiderer Gruppe
1. Die Umsatz- und Ertragslage der Pfleiderer Gruppe entwickelte

sich wéahrend der letzten 10 Jahre wie folgt:

UMSATZ UND EBIT
2000-2010e IN MIO. EURO (VORLAUFIG)

EBIT Marge
5,6% 6,2% 4,8% 2,7% 56% 6,2% 94% 7,6% 56% -1,2% -40%

Januar 2006 Februar 2007
Ubernahme des Leim- Ubernahme Pergo
herstellers Silekol Mai 2007
Juni 2006 Akquisition der verbleiben-
Start der Spanplatten- den Anteile der Prospan S.A.
produktion in Novgorod Bau MDF
Moncure
Mai 2002 und Hochlauf,
Verkauf des Tiiren- November 2005 Grajewo Bau von MDF
Fenster- und Ubernahme Kunz- MDF Novgorod
Dammstoffgeschafts Holzwerkstoffe Hochlauf  gestoppt
Marz 2004 1.801  -q4
Verkauf des
1.428  1.427 Mastengeschifts 1.415 1.382 1.493
1.028 1.021
831

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009\2010e

-600'

Umsatz —m— EBIT nach auBerordentlichen Einfliissen

" Inkl. Wertberichtigungen von EUR 342 Mio. und auBerordentliche Belastungen von EUR 70 Mio.

Die Entwicklung von 2000 bis 2007 war durch eine strategische

Neuausrichtung mit der Konzentration auf Holzwerkstoffe und an-
schlieBendem starkem Wachstum geprégt. Im Geschéftsjahr 2007
erzielte die Pfleiderer Gruppe ihr bisher bestes Ergebnis mit einem



Umsatz von rd. EUR 1,8 Mrd. und einem EBIT von rd. EUR 137

Mio. bei einer EBIT Marge von 7,6 %. Das Geschéftsjahr 2008 zeig-

te schon einen leichten Umsatzriickgang auf rd. EUR 1,7 Mrd.,
aber vor allem aufgrund Preisverfalls einen deutlichen Riickgang
des EBITs auf rd. EUR 97,6 Mio., und der EBIT Marge auf 5,6 %.

2. Im Zeitraum von 2007 bis 2010 fiel der Umsatz von rd. EUR 1,8 Mrd.

auf rd. EUR 1,4 Mrd. Die operative Ertragskraft und der Cash-

flow verschlechterten sich dramatisch. Das EBITDA ging von rd.
EUR 248,7 Mio. im Geschaftsjahr 2007 auf rd. EUR 91,5 Mio. im
Geschéftsjahr 2010 zuriick (Angabe fiir 2010 vorlaufig und unge-
prift). Im Einzelnen stellte sich diese Entwicklung wie folgt dar:

KONZERN-EBITDA: 2007 - 2010e IN MIO. EUR

SEGMENT 2007 2010e Delta in %
BC West 147,5 51,1 -96,4 -65
BC Ost 77,6 35,4 -42,2 -54
BC Panels NA 24,1 11,1 -13,0 -54
BC Flooring EU 10,9 11,4 0,5 +5
BC Flooring NA -13,8 3,6 17,4 +126
Andere 2,5 -21,0 -23,5 n.a
Summe* 248,7 91,5 -157,2 -63

* Abweichung aufgrund von Rundungsdifferenzen
Die Angaben fiir 2010 beruhen auf dem vorldufigen und ungepriiften
Konzernabschluss fiir 2010.
EBITDA = Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Restrukturierungskosten,
entspricht dem operativen Ergebnis

IV. Finanzlage der Pfleiderer Gruppe

Die Finanzlage der Pfleiderer Gruppe hat sich seit 2007 zuneh-
mend verschlechtert. Die Nettofinanzverbindlichkeiten der
Pfleiderer Gruppe sind von rd. EUR 618 Mio. im Jahre 2007 auf
rd. EUR 960 Mio. im Jahre 2010 gestiegen.
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Ursachen der Krise der Pfleiderer Gruppe

Wesentliche Ursachen der derzeitigen Krise sind mehrere cashinten-
sive Ubernahmen und Investitionen, die kurz vor dem Einsetzen der
weltweiten Finanzkrise getatigt wurden, und eine daran anschlie-
Bende negative Marktentwicklung mit instabiler Nachfrage in allen
Absatzregionen der Pfleiderer Gruppe. Dadurch wurde der regionale
Risikoausgleich zwischen den verschiedenen Absatzmarkten faktisch
auBer Kraft gesetzt. Hinzu kamen die mangelnde Integration der
ibernommenen Unternehmen, operative Probleme in der Anlaufpha-
se von Investitionen, sowie ein gedndertes Konsumentenverhalten
in einzelnen Mérkten.

Bisherige Restrukturierungsschritte

Neuverhandlung der Finanzierungsvertrage (bis Januar 2010)

Im Laufe des Jahres 2009 mussten teilweise Bedingungen der Kredit-
vertrage (sog. Financial Covenants) wegen einer sich abzeichnen-
den Verschlechterung der Finanzlage der Pfleiderer Gruppe mit den
finanzierenden Banken neu verhandelt werden.

Im Januar 2010 wurde mit den Kreditgebern des Finanzierungskrei-
ses West eine Einigung dahingehend erzielt, die Finanzierung bis
zum Jahr 2013 fortzusetzen, allerdings zu deutlich héheren Kosten.
Auf dieser Grundlage sollte die Finanzierung im Volumen von rd.
EUR 800 Mio. bis Ende 2013 gesichert werden. Diese Finanzierung
umfasst u. a. eine weitere Kredittranche in Héhe von rd. EUR 140
Mio., welche durch die KfW zur Deckung des Finanzierungsbedarfs
zur Verfiigung gestellt wurde.

Stillhaltevereinbarung Finanzierungskreis West (Dezember
2010)

Im Laufe des Jahres 2010 entwickelte sich die finanzielle Situation
der Pfleiderer Gruppe weiterhin negativ. Die Gesellschaft wére nicht
mehr in der Lage gewesen, die zum 31. Dezember 2010 erforderli-
chen Tilgungszahlungen zu leisten. Um der Gesellschaft die Gele-
genheit zu geben, ein nachhaltiges Restrukturierungskonzept fir die
Pfleiderer Gruppe zu entwickeln, wurde am 21. Dezember 2010
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eine Vereinbarung geschlossen, in der sich die wesentlichen Kredit-
geber im Finanzierungskreis West bereit erklarten, ihre Linien
bis Ende Marz 2011 offen zu halten und keine Tilgungen zu fordern
(»Standstill Agreement®). Im Gegenzug verpflichtete sich die
Pfleiderer Gruppe, ein weiteres Sicherheitenpaket zugunsten der
am Standstill Agreement beteiligten Glaubiger zu bestellen.

Herabstufung des Kredit-Rating (Dezember 2010)

Als Reaktion auf einen moglichen VerstoB gegen die Covenants
in den Kreditvertrédgen senkte die Rating-Agentur Fitch noch im
Dezember 2010 das Credit-Rating der PAG im Langfrist-Rating von
»B-“auf ,CC“ und im Kurzfrist-Rating von ,,B* auf ,C*.

Verlust von mehr als der Hilfte des Grundkapitals der
Gesellschaft

Der vorldufige und ungepriifte Jahresabschluss der Gesellschaft fiir
2010 (nach Handelsgesetzbuch) weist einen Jahresfehlbetrag in
Hohe von rd. EUR -390,6 Mio. aus. Dieser Jahresfehlbetrag - der
vor allem Folge der angestoBenen Restrukturierung und der damit
verbundenen SchlieBung von Produktionsstandorten wie auch der
Abschreibungen auf Unternehmensbeteiligungen ist - hat das
Grundkapital der PAG zu mehr als die Halfte aufgezehrt. Als dieser
Verlust absehbar wurde, berief der Vorstand entsprechend seiner
Verpflichtung nach §92 Abs. 1 AktG fiir den 7. April 2011 eine auBer-
ordentliche Hauptversammlung ein, auf der die Aktionare Uber die
aktuelle Situation informiert wurden.

Verlangerung Stillhaltevereinbarung Finanzierungskreis West
(April 2011)

Am 1. April 2011 stimmten alle Kreditgeber des Finanzierungs-
kreises West der Verldngerung der im Standstill Agreement verein-
barten Stillhalteperiode bis zum 9. Mai 2011 zu. Zinsen, Tilgungen
und Gebiihren dieser Kreditgeber wurden bis dahin gestundet.
AuBerdem wurde weitere Zeit gewonnen, um neue Kreditvertrage
auszuhandeln und ein endgiiltiges Sanierungskonzept zu entwi-
ckeln.
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VI

Weitere Herabstufung des Credit-Rating (April 2011)

Am 28. April 2011 senkte die Rating-Agentur Fitch das Kredit-Rating
der PAG im Langfrist-Rating von ,CC* auf ,,C*. Das Kurzfrist-Rating
blieb unverandert bei ,,C*.

Sanierungsplan

Um die drohende Insolvenz der Gesellschaft abzuwenden und die
Pfleiderer Gruppe nachhaltig zu sanieren, wurde ein Sanierungsplan
entwickelt. Der Sanierungsplan enthélt unter anderem ein Konzept
zur operativen und strategischen sowie zur finanzwirtschaftlichen
Restrukturierung.

Konzept zur operativen und strategischen Restrukturierung

Das vom Vorstand der PAG mit Unterstltzung von Roland Berger
Strategy Consultants entwickelte Konzept enthélt konkrete MaBnah-
menpakete zur operativen und strategischen Restrukturierung. Zu
den bisherigen in Betracht gezogenen MaBnahmen, deren Umsetz-
barkeit derzeit gepriift wird, zéhlen insbesondere:

= die Priifung des Verkaufs des Nordamerika Flooring- und Panel-
Geschafts, wobei mit den Erlésen Finanzverbindlichkeiten zu-
riickgefiihrt werden sollen,

= die Priifung der VerduBerung von Thermopal (mit den Erlésen
sollen Finanzverbindlichkeiten zuriickgefiihrt sowie das opera-
tive Geschéft gestarkt werden),

= die Stérkung des Osteuropageschéfts, insbesondere die Fertig-
stellung des Werks Novgorod Il (Russland), um eine Teilnahme
am weiteren Marktwachstum zu gewahrleisten und die Markt-
stellung insbesondere in Russland und anderen ehemaligen
GUS-Staaten zu verteidigen,

= Uberlegungen zur Restrukturierung der Pfleiderer Gruppe in West-
Europa sowie des Geschaftsbereichs Flooring Europe (z. B.
durch Verlagerung und Auslagerung von Produktionsprozessen) und

= die weitere Steigerung der Effizienz in zentralen Funktionen,
z.B. durch ein neues IT-System zur besseren Verzahnung der
weltweit erworbenen und im Konzern verbleibenden Gesell-
schaften.
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Il. Konzept zur finanzwirtschaftlichen Restrukturierung’

Am 12. Mai 2011 haben die PAG, bestimmte andere Gesellschaften
der Pfleiderer Gruppe und deren wesentliche Glaubiger (Kreditge-
ber) im Finanzierungskreis West einen Restrukturierungsrahmenver-
trag abgeschlossen, der einen detaillierten MaBnahmeplan fir die
finanzielle Restrukturierung der Pfleiderer Gruppe enthélt (,Sanie-
rungsvereinbarung®). Im einzelnen sind folgende MaBnahmen vorge-
sehen:

1. Kapitalherabsetzung und Barkapitalerhhung bei der PAG

Den Aktiondren soll vorgeschlagen werden, in einer auBerordentli-
chen Hauptversammlung der PAG am 21. Juli 2011 {ber folgende
KapitalmaBnahmen zu beschlieBen, die in diesem Bericht zum bes-
seren Versténdnis im Folgenden in ihrer Gesamtheit dargestellt
werden, auch soweit sie sich bereits aus der Tagesordnung erge-
ben:

= Das Grundkapital der PAG, das derzeit EUR 150.166.272 betréagt
und in 58.658.700 auf den Namen lautende Stiickaktien
mit einem auf die einzelne Aktie entfallenden anteiligen Betrag
des Grundkapitals von EUR 2,56 eingeteilt ist, wird um
EUR 149.775.214 auf EUR 391.058 herabgesetzt. Die Herab-
setzung des Grundkapitals wird in der Weise durchgefiihrt,
dass zunéchst der auf die einzelne Aktie entfallende anteilige
Betrag des Grundkapitals von EUR 2,56 auf einen Euro herabge-
setzt wird. Ferner werden die derzeit existierenden 58.658.700
Stlickaktien im Verhaltnis 150 : 1 zusammengelegt. Insgesamt

fiihrt dies zu einem Kapitalschnitt von 384 : 1.

= Das auf EUR 391.058 herabgesetzte Grundkapital wird gegen Bar-
einlagen um bis zu EUR 51.608.942 auf bis zu EUR 52.000.000
erhdht. Die Kapitalerhohung erfolgt durch Ausgabe von bis zu
51.608.942 neuen auf den Namen lautenden Stiickaktien mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von einem Euro
(-Neue Aktien®). Die Neuen Aktien werden zu einem Betrag von
EUR 1,37 je Aktie ausgegeben, mithin insgesamt zu einem

" Bei den Zahlenangaben zu den KapitalmaBnahmen handelt es sich um vorlaufige Werte.
Hier kénnen, insbesondere durch Rundungsdifferenzen Abweichungen auftreten.
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Gesamtausgabebetrag von bis zu EUR 70.704.251. Die Neuen
Aktien sind ab dem 1. Januar 2012 beginnenden Geschaftsjahr
gewinnberechtigt. Die Anzahl der auszugebenden Neuen Aktien

muss mindestens 43.787.782 betragen.

= Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare wird ausgeschlos-
sen. Zum Bezug der Neuen Aktien wird im Rahmen des Re-
strukturierungskonzepts der Gesellschaft und zur technischen
Abwicklung ein Kreditinstitut zugelassen. Es ist vorgesehen,
den Aktiondren insgesamt 7.821.160 Neue Aktien zu einem Preis
von EUR 5,11 je Neue Aktie zum Kauf anzubieten. Neue Aktien,
die von den Aktiondren nicht erworben werden, kénnen Dritten
zum gleichen Preis zum Erwerb angeboten werden.

Bestimmten Kreditgebern (in der Sanierungsvereinbarung auch als
Alternative Investors bezeichnet), die sich in der Sanierungsverein-
barung zum Erwerb von Neuen Aktien bereiterkléart haben, wird der
Erwerb von mindestens 41.708.782 Neuen Aktien zu einem Ge-
samtkaufpreis in Hohe von insgesamt rd. EUR 60.000.000 angebo-
ten. Abhéngig von der Annahme des Angebots zum Erwerb Neuer
Aktien, das den Aktiondren und, soweit diese von dem Angebot kei-
nen Gebrauch machen, Dritten gemacht wird, kann sich die Anzahl
der den diesen Kreditgebern zugeteilten Neuen Aktien auf bis zu
42.022.282 bei unverandertem Gesamtkaufpreis erhohen. Die Ver-
pflichtung der entsprechenden Kreditgeber (Alternative Investors)
zum Erwerb von Neuen Aktien héngt von den folgenden aufschie-
benden Bedingungen ab:

= der Restrukturierungskreditvertrag (siehe unten, unter 3.) wur-
de mit Eintritt der dort vereinbarten aufschiebenden Bedingun-
gen wirksam bzw. es wurde auf deren Erfiillung wirksam ver-
zichtet;

= die der verbleibenden Senior Debt zugrunde liegenden Kredit-
vertrdge wurden vereinbarungsgemaB geédndert (siehe unten,
unter 4.);

= die Barkapitalerhéhung gemaB Tagesordnungspunkt 3 sowie
die Ermachtigung zur Begebung der Optionsschuldverschrei-
bung gemé&B Tagesordnungspunkt 4 sind beschlossen und die
entsprechenden Beschliisse sind nicht angefochten worden



25

oder entsprechende Anfechtungsklagen sind durch Vergleich,
Klageriicknahme oder einen Freigabebeschluss im Rahmen
eines Freigabeverfahrens geméB § 246a AktG beendet worden;

die Kapitalherabsetzung gemaB Tagesordnungspunkt 2 und die
Barkapitalerhohung gemaB Tagesordnungspunkt 3 sind in das
Handelsregister der PAG eingetragen worden;

die PAG bestatigt, dass ein Antrag auf Zulassung der neuen
Aktien zum Handel an der Frankfurter Wertpapierbérse gestellt
ist und es keine Anhaltspunkte gibt, dass die Zulassung nicht
gewdhrt wird;

die Glaubiger der Hybridanleihe, welche von der Pfleiderer
Finance B.V. begeben wurde, haben in einer Glaubigerversamm-
lung beschlossen, die Hybridanleihe in unverbriefte Erwerbs-
rechte auf Aktien zu tauschen, die das Recht gewéhren, entwe-
der Aktien aus den Neuen Aktien in einem Umfang bis zu 4%
des Grundkapitals nach Durchfiihrung der Barkapitalerhhung
gemaB Tagesordnungspunkt 3 zu erwerben oder einen Baraus-
gleich zu verlangen;

soweit erforderlich, haben die zusténdigen Kartellbehdrden die
Zustimmung erteilt;

die Alternative Kreditgldubiger wurden, soweit notwendig, ent-
weder mit Bescheid der BaFin nach § 37 WpUG von der Ver-
pflichtung zur Abgabe eines Ubernahmeangebotes befreit oder
haben sich entschieden, auf einen solchen Befreiungsantrag zu
verzichten;

der Vorstand der PAG hat gegeniiber den Alternative Kreditglau-
biger erklért, dass nach seiner Kenntnis weder ein Antrag auf
Eréffnung des Insolvenzverfahrens iiber das Vermdgen der PAG
gestellt wurde; noch, nach sorgféltiger Priifung, die PAG zah-
lungsunféhig ist; noch, nach Nachfrage bei den fiir die deut-
schen Gesellschaften der Pfleiderer Gruppe zustéandigen Amts-
gerichten, ein Antrag auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens
Uiber das Vermdgen dieser Gesellschaften gestellt wurde; und

die PAG keine weiteren Aktienoptionen unter dem in 2006 be-
schlossenen Aktienoptionsplan begibt.
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Emission einer Optionsschuldverschreibung

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen Uberdies den Aktionéren vor, in
der auBerordentlichen Hauptversammlung am 21. Juli 2011 die Er-

méchtigung zur Ausgabe einer Optionsanleihe nach folgenden MaB-
gaben zu beschlieBen:

= Bis zum 30. Juni 2012 wird eine Optionsanleihe im Gesamtnenn-
betrag von bis zu EUR 1.108.990 ausgegeben, der abtrennbare
Optionsscheine beigefligt sind, die Optionsrechte fiir den Erwerb
von bis zu 11.089.900 auf den Namen lautenden Stiickaktien
der PAG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von ins-
gesamt bis zu EUR 11.089.900, jedoch nicht mehr als 17,6 %
des nach Durchfiihrung der unter Tagesordnungspunkt 1 vorge-
schlagenen Kapitalerh6hung tatséchlich bestehenden Grund-
kapitals der PAG, nach néherer MaBgabe der Optionsbedingungen
verbriefen. Die Optionsanleihe wird eingeteilt in Teilschuldver-
schreibungen im Nennbetrag von jeweils EUR 10. Jeder Teilschuld-
verschreibung sind 100 Optionsscheine beigefligt.

= Zur Zeichnung der Optionsanleihe und damit zum Erwerb der
Optionsscheine sind diejenigen Kreditgeber zugelassen, die
sich in der Sanierungsvereinbarung nicht zum Erwerb von Neuen
Aktien verpflichtet haben (sog. ,,Par Lenders” oder Originare
Kreditgldubiger) und die auf 40 % ihrer Forderungen aus dem
Senior Debt sowie bestimmte Zins- und Nebenforderungen ver-
zichten werden. Deshalb muss das Bezugsrecht der Aktionéare
ausgeschlossen werden.

Tausch der Hybridanleihe in Aktien

Die Pfleiderer Finance B.V als Emittentin der Hybridanleihe hat auf
den 20. Juni 2011 zu einer Glaubigerversammlung geladen, auf der
die Anleihegldubiger beschlieBen sollen, dass die Schuldverschrei-
bungen der Hybridanleihe in ein Recht (das ,Erwerbsrecht”) getauscht
werden, insgesamt rund 4 % der Aktien der Gesellschaft an dem
nach Durchflihrung der Barkapitalerhohung gemaB Tagesordnungs-
punkt 3 neu festgesetzten Grundkapital ohne weitere Gegenleis-
tung zu erhalten. Die genaue Zahl der Aktien, welche die Hybridglau-
biger bei Auslibung des Erwerbsrechts erhalten, kann erst nach
Durchfiihrung der KapitalmaBnahmen, iiber die die Hauptversamm-
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lung unter Tagesordnungspunkt 2 und 3 beschlieBen soll, ermittelt
werden.

Das Erwerbsrecht wird aus einem nicht verbrieften Anspruch ge-
geniiber der Abwicklungsstelle auf Ubertragung einer entsprechen-
den Anzahl von Aktien bestehen. Es ist vorgesehen, dass die Ab-
wicklungsstelle die Erwerbsrechte mit den Aktien erfiillt, die sie im
Rahmen der Durchfiihrung der Barkapitalerhdhung erhalt, und den
Hybridglaubigern zum Erwerb anbietet. Maximal handelt es sich um
2.080.000 Aktien. Hybridglaubiger, die das Erwerbsrecht nicht aus-
Uiben, erhalten einen Barausgleich, dessen Hohe anteilig nach dem
Verkaufserlos bestimmt wird, der bei dem Verkauf der Aktien erzielt
wird, fiir die das Erwerbsrecht nicht ausgeiibt wurde. Eine markt-
schonende Verwertung kann nicht gewéahrleistet werden, insbeson-
dere im Falle einer fehlenden Marktliquiditat der Aktien der Gesell-
schaft.

Die Abwicklungsstelle wird die Hybridanleihe auf die Gesellschaft
weiter bertragen. Obwohl die Hybridanleihe formal noch besteht,
hat sie wirtschaftlich keine Bedeutung mehr. Die Gesellschaft hat
einen Anspruch gegen eine 100 %ige Tochtergesellschaft, der sich
der Hohe nach an dem eigenen Gewinn orientiert und von der Ge-
sellschaft selbst finanziert wird.

Restrukturierungskredit

Um die Finanzierung der Pfleiderer Gruppe wahrend der Restruktu-
rierungsphase zu sichern, ist der PAG ein weiterer Kredit in Hohe
von bis zu ca. EUR 140 Mio. eingerdumt worden (,Restrukturierungs-
kredit“). Der Kredit wird von bestimmten Glaubigern aus dem Kreis
der derzeitigen Kreditgeber gegeben, wobei eine Tranche in Héhe
von EUR 50 Mio. von den Alternative Kreditglaubiger und eine weite-
re Tranche iber EUR 50 Mio. von bestimmten Origindren Kredit-
gladubigern gewéhrt wird.

Die von den Origindren Kreditglaubiger gewahrte Tranche soll aus
den Erldsen der Barkapitalerhdhung zuriickgefiihrt werden.

Die Alternative Kreditgldubiger haben sich im Ubrigen verpflichtet,
eine weitere Tranche in H6he von bis zu rd. EUR 40 Mio. zu gewah-
ren (,Tranche C*), wenn und soweit die bisherigen Aktionéare der
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Pfleiderer AG (nachfolgend , Altaktiondre) von ihrem Recht auf Er-
werb von Neuen Aktien keinen Gebrauch machen bzw. Dritte die

Neuen Aktien nicht (zum gleichen Preis) erwerben.

Soweit keine vorzeitige Rickfiihrung der Ziehungen erfolgt, werden
die Mittel aus dem Restrukturierungskredit fiinf Jahre nach dem
Eintritt des friiheren der beiden folgenden Zeitpunkte insgesamt zur
Riickzahlung fallig: Eintritt des Restructuring Effective Date (wie un-
ter 5. beschrieben) oder 30. Juni 2012. Der Restrukturierungskre-
ditvertrag sieht dariiber hinaus zahlreiche Auflagen und Verbote in
Bezug auf das Geschéft der Pfleiderer Gruppe vor, etwa Beschran-
kungen fiir VerduBerungen oder die Aufnahme weiteren Fremdkapi-
tals. Die Pfleiderer Gruppe hat sich verpflichtet, weitere Sicherhei-
ten fir die Anspriiche aus dem Restrukturierungskredit zu gewahren,
die auch den Senior Debt mitbesichern werden.

Die Kreditgeber unter dem Restrukturierungskredit und die Senior
Debt Glaubiger haben dariiber hinaus ein Intercreditor Agreement
abgeschlossen, demzufolge den Forderungen aus dem Restrukturie-
rungskredit im Falle einer Sicherheitenverwertung bzw. von Pflicht-
sondertilgungen der Vorrang vor dem Senior Debt eingerdumt wird
(sog. Super Senior-Status).

Restrukturierung des Senior Debt (einschlieBlich Schuld-
scheindarlehen)

Die dem Senior Debt zugrunde liegenden Kreditvertrage sollen auf-
einander und mit den Bedingungen des Restrukturierungskreditver-
trags abgestimmt werden. Zu diesem Zweck haben sich die PAG
und die Senior Debt Gléubiger in der Sanierungsvereinbarung auf
ein so genanntes Term Sheet geeinigt, dass die Eckpunkte der Re-
strukturierung des Senior Debt vorgibt. Hierdurch sollen der Ver-
waltungsaufwand reduziert und die Rechte der Senior Debt Glaubi-
ger bzw. der Darlehensgeber unter dem Restrukturierungskredit

(z. B. Kiindigungsrechte) vereinheitlicht werden.

Es ist zudem beabsichtigt, die Laufzeit des Senior Debt auf einen
Zeitraum von finf Jahren ab dem Restructuring Effective Date (wie
unter 5. beschrieben) zu verldngern.
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Erlass von 40 % des Senior Debt (Haircut)

Die Senior Debt Gléubiger haben sich verpflichtet, der PAG und ggf.
auslandischen Schuldnergesellschaften der Pfleiderer Gruppe 40 %
der Darlehensriickzahlungsanspriiche aus den Senior Debt Kredit-
vertrdgen (zuziglich Zinsanspriiche ab dem 1. Marz 2011 bis zum
Wirksamkeitsdatum der Restrukturierung (Restructuring Effective
Date, wie nachfolgend beschrieben) und bestimmte Geblhrenansprii-
che) zu erlassen. Fiir den Erlass sind die Ziehungen unter den
Senior Debt Kreditvertrdgen am 5. Mai 2011 maBgeblich. Zu diesem
Tag betrugen die Darlehensriickzahlungsanspriiche EUR 763.186.997
(vgl. insoweit auch Tagesordnungspunkt 3 der Einberufung unter d)
(ii) = EUR 371.621.922,80 und Tagesordnungspunkt 4 unter a) bb)
= EUR 391.565.073,75).

Der Verzicht der Senior Debt Glaubiger soll aufschiebend bedingt
durch den Eintritt des sog. Restructuring Effective Date erklart wer-
den. Dieser setzt u.a. folgendes voraus:

= Erstellung eines Restrukturierungsgutachtens durch Roland
Berger Strategy Consultants GmbH;

= die Kapitalherabsetzung geméaB Tagesordnungspunkt 2 und die
Barkapitalerhohung gemaB Tagesordnungspunkt 3 sind durch
Eintragung ihrer Durchfiihrung in das Handelsregister der PAG
wirksam geworden und die diesen MaBnahmen zugrunde lie-
genden Beschlisse sind nicht angefochten worden oder ent-
sprechende Anfechtungsklagen sind durch Vergleich, Klage-
riicknahme oder einen Freigabebeschluss im Rahmen eines
Freigabeverfahrens gemaB § 246a AktG beendet worden;

= die Optionsschuldverschreibung ist aufgrund der Ermachtigung
gemaB Tagesordnungspunkt 4 durch die PAG begeben worden;

= die Neuen Aktien sind zum regulierten Markt zugelassen und
die Optionsscheine, die mit der Optionsschuldverschreibung
ausgegeben werden, sind in den Freiverkehr der Borse Frankfurt

am Main einbezogen worden;

= der Emissionserlds der Barkapitalerhhung steht zur freien
Verfligung der PAG und die PAG kann, soweit einschlagig,
die Tranche C des Restrukturierungskredits nach MaBgabe des
Restrukturierungskreditvertrages in Anspruch nehmen;



30

= die Beschllsse der Glaubigerversammlung der Hybridanleihe
sind nach MaBgabe von § 21 des Schuldverschreibungsgeset-
zes vollzogen;

= das Nichtvorliegen bestimmter insolvenzbezogener Ereignisse
bei der PAG oder wesentlicher Konzerngesellschaften.

Verlangerung Stillhalteperiode

Durch eine separate Stillhaltevereinbarung wurde die Stillhalte-
periode bis zum sog. Restructuring Effective Date, langstens bis
zum 30. Juni 2012, verléngert. Fiir diesen Zeitraum verzichten die
Senior Debt Glaubiger auf die Ausiibung von Kiindigungsrechten
aus den bestehenden Senior Debt-Finanzierungsvertragen. Diese
Vereinbarung kann von den Senior Debt Glaubigern im Falle des
Eintritts von Kiindigungsgriinden gekiindigt werden. Kiindigungs-
griinde sind insbesondere jeweils:

= der Eintritt bestimmter insolvenzbezogener Ereignisse bei der
PAG oder wesentlicher Konzerngesellschaften;

= der Eintritt nachteiliger Ereignisse bezliglich der Kredite im
Finanzierungskreis Ost;

= der Wegfall der Fortfiihrungsprognose beziiglich der PAG oder
wesentlichen Konzerngesellschaften oder der Eintritt nachteiliger
Ereignisse in der Pfleiderer Gruppe, insbesondere nachteiliger
Abweichungen im Zuge der Restrukturierung;

= die Nichterfiillung von Bestimmungen der Stillhaltevereinbarung
oder der Ubrigen Kredit- oder Restrukturierungsdokumentation
oder deren Beendigung; oder

= die Glaubigerversammlung der Hybridanleihe hat den Tausch
der Hybridanleihe in unverbriefte Erwerbsrechte, wie oben un-
ter 3. beschrieben, abgelehnt.

Ein Kiindigungsgrund ist ferner die Ablehnung der in dieser Einla-
dung beschriebenen Tagesordnungspunkte 2 bis 4 durch die Haupt-
versammlung.
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Erforderlichkeit der KapitalmaBnahmen

Aus den vorstehenden Ausfiihrungen ergibt sich, dass die Restruk-
turierung und damit die Vermeidung einer Insolvenz Beitrédge von
allen Gruppen von Glaubigern und von den Altaktionéren erfordert.
Die Beitrége stehen in gegenseitigem Abhé&ngigkeitsverhéltnis. Ohne
die Kapitalherabsetzung, die Kapitalerh6hung und den Forderungs-
verzicht (Haircut) gibt es keinen neuen Kredit, der wiederum fiir
die Umsetzung des Restrukturierungsplans zwingend erforderlich ist.
Die Alternativen Kreditglaubiger sind nur bereit, das zur Restruktu-
rierung zwingend erforderliche frische Eigenkapital einzuschieBen
wenn auch die iibrigen Glaubiger sowie die Altaktionére jeweils einen
Beitrag zur finanziellen Restrukturierung leisten. Die Origindren
Kreditgldubiger werden nur dann auf Forderungen verzichten, wenn
sie die Optionsanleihe zeichnen und Optionen auf den Erwerb von
Aktien erhalten kénnen. Die Vereinbarung dieser Beitrdge in der
Sanierungsvereinbarung und damit das Wirksamwerden des Restruk-
turierungskredits waren flir den Vorstand nach Ablauf der bisheri-
gen Stillhaltevereinbarung am 9. Mai 2012 zwingende Voraussetzung

dafiir, von der Stellung eines Insolvenzantrags abzusehen.

Das Restrukturierungskonzept wurde zwischen den Alternativen
Kreditgldaubiger, Vertretern der tbrigen Glaubiger und der Gesellschaft
erarbeitet und intensiv verhandelt. Ohne die Beschliisse der Haupt-
versammlung wird es die MaBnahmen der Glaubiger der Hybrid-
anleihe und den Forderungsverzicht der Glaubiger der Senior Debt
nicht geben. Auch die lbrigen in der Sanierungsvereinbarung vor-
gesehenen MaBnahmen werden in diesem Fall nicht umgesetzt werden.
Wird die Sanierungsvereinbarung nicht umgesetzt, enden die der-
zeitigen Stillhalteabkommen, die bestehenden Kredite werden zur
Riickzahlung fallig und die Gesellschaft wird insolvent.

Wirtschaftlich liegt der Sanierungsvereinbarung die Uberlegung
zugrunde, dass die Alternativen Kreditgldubiger nicht bereit sind auf
Forderungen zu verzichten, die gegeniiber der Hybridanleihe und
dem derzeitigen Eigenkapital vorrangig sind, und in die Gesellschaft
neues Eigenkapital zu investieren, wenn dadurch sowohl die Hybrid-
anleihe als auch die ausstehenden Aktien wieder werthaltig werden,
die angesichts der drohenden Insolvenz derzeit (abgesehen von einem
Hoffnungswert) wertlos sind. Die Alternativen Kreditglaubiger
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leisten einen Forderungsverzicht und beteiligen sich am Eigen-
kapital. Die Hybridanleihe wiirde, wenn sie bestehen bliebe, den
Dividendenanspriichen der Alternative Kreditglaubiger nach der
Restrukturierung vorgehen. Die Aktionére wiirden ohne Kapital-
schnitt und Zustimmung zum Ausschluss des Bezugsrechts eben-
falls ohne eigenen Beitrag durch die Leistungen der Glaubiger des
Senior Debt, der Alternativen Kreditgldubiger und den Gléubigern
der Hybridanleihe profitieren.

Im Falle einer Insolvenz der Gesellschaft wiirde den Aktionaren ein
Totalverlust ihres Investments drohen.

Die Alternativen Kreditgeber sind daher nur bereit, auf Forderungen
zu verzichten und neues Eigenkapital einzuschieBen, wenn die Aktio-
nére die vorgeschlagenen MaBnahmen beschlieBen.

Dies bedeutet, dass der Bezugsrechtsausschluss bei der Barkapital-
erhéhung und auch bei der Ausgabe der Optionsanleihe erforderlich
ist, um das Restrukturierungskonzept umsetzen zu kénnen. Hétten
die Altaktiondre bei der Barkapitalerh6hung ein Bezugsrecht zu glei-
chen Konditionen, kénnte den Alternativen Kreditglédubiger keine
feste Beteiligungsquote garantiert werden. Diese war aber Bedingung
fur ihre Beteiligung an der Kapitalerhéhung und zur Beteiligung an
dem Restrukturierungskredit, der zur Abwendung einer Insolvenz
unerlasslich war. Die Beschaffung von Uberbriickungskrediten von
anderen Geldgebern als den bestehenden Glaubigern war angesichts
der Lage der Gesellschaft, welche sich auch in den Herabstufungen
im Credit-Rating niedergeschlagen hat, nicht mdéglich. Auch andere
MaBnahmen wie etwa VerduBerungen von Beteiligungen oder Ver-
mdgensgegenstanden, wéren nicht schnell genug umsetzbar gewe-
sen, um kurzfristig die benétigte Liquiditdt zu schaffen. Ohne die
Mdoglichkeit und Garantie einer festen Beteiligungsquote héatten die
Alternativen Kreditgldubiger keine Sicherheit, dass sie eine ange-
messene Gegenleistung fir ihren Forderungsverzicht erhalten. Im
Ubrigen wiirden die Altaktionire dann besser behandelt als die
Alternative Kreditglédubiger. Der Forderungsverzicht der Alternativen
Kreditglaubiger ist Bedingung fiir ihre Zulassung zum Erwerb der
fur sie vorgesehenen Neuen Aktien, wie sich aus Tagesordnungs-
punkt 3, lit. d) (ii) ergibt. Diesen zusétzlichen Beitrag miissten die
Altaktionére nicht erbringen.
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Aus den gleichen Griinden muss auch bei der Begebung der Opti-
onsanleihe das Bezugsrecht der Altaktiondre ausgeschlossen werden.
Auch die Kreditgldubiger, die Optionsschuldverschreibungen zeich-
nen dirfen, haben sich verpflichtet, auf 40 % ihrer Forderungen aus
dem Senior Debt gegen die Gesellschaft zu verzichten. Wiirden
zusétzlich Altaktiondre Optionsschuldverschreibungen zeichnen kén-
nen, wiirden sie die Optionen ohne diese zusétzliche Leistung
erhalten. Zudem wiirden dann potentiell die Alternativen Kreditglaubi-
ger verwassert. Das wirtschaftliche Verhéltnis zwischen Leistung
(Forderungsverzicht und Barzahlung) und Gegenleistung (Aktien bzw.
Optionsschuldverschreibungen) ware dann gestort.

Das Bezugsrecht kann gemé&B § 255 Abs. 2 AktG nur dann ausge-
schlossen werden, wenn der Ausgabebetrag nicht unangemessen
niedrig ist. Bei der Beurteilung der Angemessenheit besteht fir
Vorstand und Aufsichtsrat ein Beurteilungsspielraum, der in der
existentiellen Krise der Gesellschaft besonders weit greift. § 255
Abs. 2 AktG ist nur dann verletzt, wenn die Wertverfehlung fir die
Aktionére objektiv nicht mehr hinnehmbar ist. Erforderlich ist ein
Vergleich des inneren Werts der ausgegebenen Aktie mit der Gegen-
leistung. Bei der Beurteilung der Angemessenheit diirfen neben der
im Kapitalerhohungsbeschluss festgesetzten Leistung auch andere
im Zusammenhang mit der Kapitalerhdhung erbrachte Leistungen
des Zeichners bericksichtigt werden, die der Gesellschaft und den
vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktiondren anteilig zugute
kommt. Der Ausgabebetrag von EUR 1,37 ist das Ergebnis der Ver-
handlung der betroffenen Gléubigergruppen, die sich an der Restruk-
turierung beteiligen wollen. Dabei haben die Parteien auch den
Forderungsverzicht beriicksichtigt. Es spricht eine Vermutung dafiir,
dass ein zwischen fremden Dritten ausgehandelter Preis angemessen
und fair ist. Bei der Uberpriifung, ob dieser Preis angemessen im Sin-
ne von § 255 Abs. 2 AktG ist, ist der Vorstand wie folgt vorgegangen:
Der Vorstand hat den Unternehmenswert der Gesellschaft auf

der Grundlage des von ihm zusammen mit Roland Berger Strategy
Consultants GmbH entwickelten Business Plans nach erfolgreicher
finanzieller Restrukturierung ermittelt, d. h. nach Umsetzung der vor-
geschlagenen KapitalmaBnahmen und des Forderungsverzichts. Aus
diesem Unternehmenswert wurde der innere Wert pro Aktie abge-
leitet. Diesem inneren Wert pro Aktie wurde die von den Alternativen
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Kreditglaubigern zu erbringende Gegenleistung gegenibergestellt.
Dazu gehort die Barleistung von EUR 1,37 pro neuer Aktie, der For-
derungsverzicht der Alternativen Kreditglédubiger sowie die Einbrin-
gung der Hybridanleihe in die Gesellschaft. Auch die letztgenannte
Leistung muss den Alternativen Kreditglaubigern zugerechnet werden.
Technisch erfolgt der Umtausch der Hybridanleihe lber die Abwick-
lungsstelle, die die Aktien auf die Hybridgldubiger und die Hybrid-
anleihe auf die Gesellschaft iibertragt. Die Abwicklungssteller erhalt
die Mittel, um den Ausgabebetrag fiir die auf die Hybridglaubiger
zu Ubertragenden Aktien zu zahlen, aus dem Verkauf der Aktien aus
der Barkapitalerhdhung an die Alternativen Kreditgldubiger (siehe
Tagesordnungspunkt 3 d) (iii)). Flr den Vergleich des inneren Werts
der ausgegebenen Aktien mit der Leistung der Alternativen Investoren
wurde daher sowohl der Wert des Forderungsverzichts als auch
der Wert der Hybridanleihe ermittelt. Der im Kapitalerh6hungsbe-
schluss festgesetzte Ausgabebetrag von EUR 1,37 zuziiglich des
Werts des Forderungsverzichts der Alternativen Kreditgldubiger sowie
des Werts der Hybridanleihe fiihrt zu einer Gegenleistung, die iber
dem inneren Wert pro Aktie liegt. Der Vorstand hat sich diese
Bewertung und die Angemessenheit des Ausgabebetrags durch
eine Fairness Opinion von Duff & Phelps bestétigen lassen.

Aus dieser Bewertung ergibt sich auch, dass der Preis von EUR 5,11,
zu dem 7.821.160 neue Aktien den Altaktiondren zum Kauf ange-
boten werden sollen, noch unter dem inneren Wert der neuen Aktien
liegt. Insoweit haben auch die Altaktionére die Gelegenheit, durch
Erwerb der neuen Aktien zum Preis von EUR 5,11 der Wertsteigerung
des Unternehmens durch die Restrukturierung zu profitieren.
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Eine @hnliche Bewertung hat der Vorstand bei der Optionsanleihe
durchgefiihrt. Wiirde die Optionsanleihe entsprechend dem Erméch-
tigungsbeschluss am Tag der Hauptversammlung ausgegeben, lage
die Leistung der Origindren Kreditgldubiger (d.h. die Summe aus der
Zahlung des Nennbetrags der Optionssanleihe und der durch die
Origindren Kreditgldubiger zu erkldrende Forderungsverzicht) tiber
dem inneren Wert der Optionen, die mit der Optionsanleihe verbunden
sind. Der Vorstand hat den Wert der Optionen nach anerkannten
finanzwissenschaftlichen Methoden ermitteln lassen und mit dem
Ausgabebetrag und dem Wert des Forderungsverzichts der Origi-
néren Kreditglaubiger, die Optionsschuldverschreibungen zeichnen
sollen, verglichen. Die erbrachte Gegenleistung liegt iiber dem Wert
der Optionen. Auch dies hat Duff & Phelps in seiner Fairness Opinion
bestatigt.

Zeitplan

Es ist vorgesehen, die oben beschriebenen Restrukturierungsschrit-
te zeitnah umzusetzen. Aktuell ist der Vollzug der Restrukturie-
rungsmaBnahmen am sogenannten ,Restructuring Effective Date*
im Laufe des vierten Quartals 2011 geplant. Wenn das Restructu-
ring Effective Date jedoch nicht bis spatestens zum 30. Juni 2012
eingetreten ist, erlischt die Sanierungsvereinbarung und die Betei-
ligten werden von ihren Verpflichtungen unter dieser Vereinbarung
frei.

gez. Hans H. Heiko Hans-Joachim  Pawel
Overdiek Graeve Ziems Wyrzykowski



36

Teilnahme an der Hauptversamm-
lung und Austiibung des Stimmrechts

Anmeldung

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausiibung des Stimm-
rechts sind geméaB § 18 der Satzung diejenigen Aktiondre berechtigt, die
im Aktienregister der Gesellschaft eingetragen sind und sich so angemel-
det haben, dass ihre Anmeldung spétestens bis Donnerstag, den 14. Juli
2011, bis 24:00 Uhr bei der Gesellschaft unter der unten angegebenen
Anschrift eingegangen ist.

Innerhalb des Zeitraums vom Beginn des Montag, 18. Juli 2011 bis zum
Schluss der Hauptversammlung werden gemé&B § 18 der Satzung keine
Eintragungen im Aktienregister vorgenommen. Fir die Ausiibung von
Teilnahme- und Stimmrechten ist gegeniiber der Gesellschaft daher der
zum Ablauf des am Sonntag, 17. Juli 2011 im Aktienregister eingetrage-
ne Aktienbestand maBgeblich. VerduBerungen und Erwerbe von Aktien,
die bis zu diesem Stichtag nicht im Aktienregister eingetragen worden
sind, haben gegeniiber der Gesellschaft keine Auswirkungen auf die Be-
rechtigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausilibung
des Stimmrechts.

Aktionére, die im Aktienregister eingetragen sind, kénnen sich in Text-
form in deutscher oder englischer Sprache bei der Pfleiderer Aktienge-
sellschaft

schriftlich unter der Anschrift

Pfleiderer Aktiengesellschaft
»auBerordentliche Hauptversammlung*
c/o Haubrok Corporate Events GmbH
Landshuter Allee 10

80637 Miinchen

oder fernschriftlich unter der Telefax-Nummer 089/21027 288
oder per E-Mail unter der Adresse meldedaten@haubrok-ce.de

oder elektronisch unter Nutzung des Internet-Service durch Eingabe auf
der Internetseite der Gesellschaft unter der Adresse www.pfleiderer.com
im Bereich , Investor Relations® unter dem Link ,,Hauptversammlung*®

anmelden.
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Den Online-Zugang zum Internet-Service erhalten Aktionére durch Einga-
be ihres vollsténdigen Namens sowie ihrer Aktiondrsnummer und des
zugehdrigen individuellen Internet-Codes, die sie den ihnen mit der Ein-
ladung zur Hauptversammlung Ubersandten Unterlagen entnehmen kén-
nen.

Die Einladung zur Hauptversammlung einschlieBlich der Tagesordnung
sowie die Unterlagen zur Anmeldung und Vollmachtserteilung wird die
Gesellschaft an die Aktionére libersenden, die spétestens zu Beginn des
7. Juli 2011 im Aktienregister der Gesellschaft eingetragen sind.

Weitere Hinweise zum Anmeldeverfahren finden sich auf dem den Aktio-
naren mit der Einladung zur Hauptversammlung ibersandten Anmelde-
und Vollmachtsformular. Ferner kénnen weitere Hinweise fiir die Anmel-
dung zur Hauptversammlung auf der Internetseite der Gesellschaft unter
der Adresse www.pfleiderer.com im Bereich ,Investor Relations“ unter
dem Link ,,Hauptversammlung“ abgerufen werden.

Nach erfolgter Anmeldung zur Hauptversammlung werden den Aktioné-
ren bzw. ihren Bevollméachtigten Eintrittskarten zur Hauptversammlung
Ubersandt.

Verfahren fiir die Teilnahme an der Hauptversammlung und die
Ausiibung des Stimmrechts durch Bevollméchtigte

Aktionére, die im Aktienregister eingetragen sind, kdnnen ihr Stimmrecht
in der Hauptversammlung unter entsprechender Volimachtserteilung auch
durch einen Bevollméchtigten, z. B. ein Kreditinstitut oder eine Aktionars-
vereinigung, ausiiben lassen. In diesem Fall haben sich die Bevollmach-
tigten rechtzeitig selbst anzumelden oder durch den Aktion&r anmelden
zu lassen.

Sofern nicht ein Kreditinstitut, eine Aktionérsvereinigung, eine andere
nach MaBgabe von § 135 Absatz 8 AktG gleichgestellte Person, ein
Finanzdienstleistungsinstitut oder ein nach § 53 Absatz 1 Satz 1 oder
§53b Absatz 1 Satz 1 oder Absatz 7 KWG tatiges Unternehmen bevoll-
maéchtigt wird, bedarf die Erteilung der Vollmacht der Textform (§ 126b
BGB). Dasselbe gilt fiir den Nachweis der Bevollméachtigung gegeniiber
der Gesellschaft und einen eventuellen Widerruf der Vollmacht.

Die Erklérung der Erteilung der Vollmacht kann gegeniiber dem Bevoll-
méchtigten oder gegeniiber der Gesellschaft erfolgen. Der Nachweis einer
gegeniber dem Bevollméchtigten erteilten Vollmacht kann dadurch
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gefiihrt werden, dass dieser die Vollmacht am Tag der Hauptversamm-
lung an der Einlasskontrolle vorweist. Der Nachweis der Bevollmé&chti-
gung kann der Pfleiderer Aktiengesellschaft auch schriftlich per Post
unter der oben genannten Anschrift, fernschriftlich unter der oben ge-
nannten Telefax-Nummer oder per E-Mail unter der oben genannten
E-Mail-Adresse iibermittelt werden. Die genannten Ubermittlungswege
stehen auch zur Verfligung, wenn die Erteilung der Vollmacht durch Er-
klarung gegeniiber der Gesellschaft erfolgen soll oder wenn der Widerruf
einer erteilten Vollmacht gegeniiber der Gesellschaft erklart werden soll.

Fir die Erteilung und den Nachweis einer Vollmacht kann das den Aktio-
naren mit der Einladung zur Hauptversammlung (ibersandte Anmelde-
und Vollmachtsformular verwendet werden. Ein Formular fiir die Erteilung
einer Vollmacht kann auch auf der Internetseite der Gesellschaft unter
der Adresse www.pfleiderer.com im Bereich ,Investor Relations“ unter
dem Link ,Hauptversammlung® abgerufen oder kann unter der oben
genannten Postanschrift, Telefax-Nummer oder E-Mail-Adresse kosten-
frei angefordert werden.

Die Bevollméchtigung von Kreditinstituten, Aktionérsvereinigungen,
anderen nach MaBgabe von § 135 Absatz 8 AktG gleichgestellten Perso-
nen, die sich geschaftsmaBig gegeniiber Aktionaren zur Ausiibung des
Stimmrechts in der Hauptversammlung erbieten, oder Finanzdienstleis-
tungsinstituten oder nach § 53 Absatz 1 Satz 1 oder § 53b Absatz 1
Satz 1 oder Absatz 7 KWG tatigen Unternehmen ist von diesen nachpriifbar
festzuhalten und unterliegt im Ubrigen den gesetzlichen Bestimmungen
des § 135 AktG. Die genannten Institutionen und Personen kdnnen zum
Verfahren fiir ihre eigene Bevollméchtigung zusatzliche Anforderungen
vorsehen.

Kreditinstitute sowie die nach § 135 Absatz 8 AktG und § 135 Absatz 10,
§ 125 Absatz 5 AktG gleichgestellten Institutionen und Personen dirfen
das Stimmrecht flir Aktien, die ihnen nicht gehdren, als deren Inhaber
sie aber im Aktienregister eingetragen sind, nur auf Grund einer Ermach-
tigung des Aktiondrs ausiiben.

Bevollméchtigt ein Aktiondr mehr als eine Person, so kann die Gesell-
schaft eine oder mehrere von diesen zuriickweisen.

Wir bieten unseren Aktiondren an, von der Gesellschaft benannte Stimm-
rechtsvertreter bereits vor der Hauptversammlung mit der Auslibung
ihres Stimmrechts zu bevollmé&chtigen. Dabei bitten wir zu beachten,
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dass die von der Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter das
Stimmrecht nur zu denjenigen Punkten der Tagesordnung ausiiben kon-
nen, zu denen die Aktiondre Weisung erteilen, und dass sie weder im
Vorfeld noch wahrend der Hauptversammlung Weisungen zu Verfahrens-
antragen entgegennehmen kdnnen. Die Vollmachten nebst Weisungen
kénnen bis Mittwoch, den 20. Juli 2011, bis 24:00 Uhr (Eingang) schrift-
lich per Post unter der oben genannten Anschrift, fernschriftlich unter
der oben genannten Telefax-Nummer, per E-Mail unter der oben genann-
ten E-Mail-Adresse oder elektronisch iber den oben genannten Internet-
Service zur Hauptversammlung ibermittelt werden. Die Vollmachts- und
Weisungserteilung kann unter Verwendung des den Aktionéren hierflir mit
der Einladung zur Hauptversammlung tbersandten Formulars erfolgen.

Weitere Hinweise zur Vollmachtserteilung finden sich auf dem den Aktio-
naren mit der Einladung zur Hauptversammlung Ubersandten Anmelde-
und Vollmachtsformular. Ferner kénnen weitere Hinweise fir die Erteilung
von Vollmachten auf der Internetseite der Gesellschaft unter der
Adresse www.pfleiderer.com im Bereich ,Investor Relations” unter dem
Link ,Hauptversammlung® abgerufen werden.

Gesamtzahl der Aktien und der Stimmrechte

Im Zeitpunkt der Einberufung dieser Hauptversammlung belduft sich die
Gesamtzahl der Aktien der Gesellschaft auf 58.658.700 Stiickaktien, die
58.658.700 Stimmen gewéhren.

Rechte der Aktionare

Verlangen auf Erganzung der Tagesordnung geméaB § 122 Absatz 2
AktG

Aktionére der Gesellschaft, deren Anteile zusammen den zwanzigsten
Teil des Grundkapitals (dies entspricht 2.932.935 Aktien der Gesellschaft)
oder den anteiligen Betrag von EUR 500.000,00 (dies entspricht 195.313
Aktien der Gesellschaft) erreichen, kdnnen gemaB § 122 Absatz 2 AktG
verlangen, dass Gegensténde auf die Tagesordnung der Hauptversamm-
lung gesetzt und bekannt gemacht werden. Jedem neuen Gegenstand
muss eine Begriindung oder eine Beschlussvorlage beiliegen. Verlangen
auf Erganzung der Tagesordnung sind schriftlich an den Vorstand der
Pfleiderer Aktiengesellschaft zu richten und missen der Gesellschaft
spétestens bis zum Montag, den 20. Juni 2011, bis 24:00 Uhr zugehen.
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Verlangen auf Ergdnzung der Tagesordnung sind an die folgende Adresse
der Gesellschaft zu richten:

Vorstand der

Pfleiderer Aktiengesellschaft
»auBerordentliche Hauptversammlung*
Ingolstadter StraBe 51

92318 Neumarkt

Die Antragsteller haben nachzuweisen, dass sie seit mindestens drei
Monaten vor dem Tag des Zugangs des Verlangens bei der Gesellschaft
Inhaber der Aktien sind.

Bekannt zu machende Ergénzungen der Tagesordnung werden - soweit
sie nicht bereits mit der Einberufung bekannt gemacht wurden - unver-
ziglich nach Zugang des Verlangens im elektronischen Bundesanzeiger
bekannt gemacht und solchen Medien zur Veréffentlichung zugeleitet,
bei denen davon ausgegangen werden kann, dass sie die Information in
der gesamten Europdischen Union verbreiten. Sie werden auBerdem
unverziiglich nach ihrem Eingang auf der Internetseite der Gesellschaft
unter der Adresse www.pfleiderer.com im Bereich ,Investor Relations®
unter dem Link ,Hauptversammlung® zugénglich gemacht. Ferner wer-
den sie den Aktiondren zugesandt, die die Mitteilung der Einberufung
der Hauptversammlung verlangen oder die spétestens zu Beginn des
7.Juli 2011 im Aktienregister der Gesellschaft eingetragen sind.

Gegenantrdge und Wahlvorschlige gemaB § 126 Absatz 1, § 127 AktG

Aktiondre der Gesellschaft konnen der Gesellschaft nach § 126 Absatz 1
AktG Gegenantrége gegen Vorschldge von Vorstand und/oder Aufsichts-
rat zu bestimmten Punkten der Tagesordnung sowie nach § 127 AktG
Vorschlage zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern oder von Abschluss-
prifern tbersenden.

Gegenantrége nach § 126 Absatz 1 AktG missen mit einer Begriindung
versehen sein. Wahlvorschldage nach § 127 AktG brauchen nicht begriin-
det zu werden. Der Vorstand braucht einen Vorschlag zur Wahl von Auf-
sichtsratsmitgliedern oder Abschlusspriifern dann nicht zugénglich zu

machen, wenn der Vorschlag nicht deren Namen, ausgeiibten Beruf und
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Wohnort enthalt. Der Vorstand braucht einen Vorschlag zur Wahl von
Aufsichtsratsmitgliedern ferner dann nicht zugénglich zu machen, wenn
ihm keine Angaben zur Mitgliedschaft der Kandidaten in anderen gesetz-
lich zu bildenden Aufsichtsréten beigefligt sind.

Gegenantrage und Wahlvorschlage sind an die folgende Adresse der Ge-
sellschaft zu richten:

Pfleiderer Aktiengesellschaft
»auBerordentliche Hauptversammlung*
Ingolstadter StraBe 51

92318 Neumarkt

Telefax: 09181/ 28-606

E-Mail: Hauptversammlung@pfleiderer.com

Gegenantrége und Wahlvorschldge von Aktiondren der Gesellschaft, ein-
schlieBlich des Namens des Aktionérs, der Begriindung und einer etwai-
gen Stellungnahme der Verwaltung werden auf der Internetseite der Ge-
sellschaft unter der Adresse www.pfleiderer.com im Bereich ,,Investor
Relations” unter dem Link ,Hauptversammlung“ nur zugénglich gemacht,
wenn sie der Gesellschaft bis zum Mittwoch, den 6. Juli 2011, bis 24:00
Uhr zugehen.

Auskunftsrecht gemaB § 131 Absatz 1 AktG

Aktionére der Gesellschaft kdnnen in der Hauptversammlung vom Vor-
stand nach § 131 Absatz 1 AktG Auskunft Giber Angelegenheiten der Ge-
sellschaft, die rechtlichen und geschéftlichen Beziehungen der Gesell-
schaft zu verbundenen Unternehmen sowie die Lage des Konzerns und
der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen verlangen, so-
weit die Auskunft zur sachgeméaBen Beurteilung des Gegenstands der
Tagesordnung erforderlich ist.

Von der Beantwortung einzelner Fragen kann der Vorstand aus den in
§ 131 Absatz 3 AktG genannten Griinden absehen, etwa weil die Ertei-
lung der Auskunft nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung geeig-
net ist, der Gesellschaft oder einem verbundenen Unternehmen einen
nicht unerheblichen Nachteil zuzufiigen.



Ist einem Aktiondr wegen seiner Eigenschaft als Aktionér eine Auskunft
auBerhalb der Hauptversammlung gegeben worden, so ist sie jedem
anderen Aktionar auf dessen Verlangen in der Hauptversammlung zu ge-
ben, auch wenn sie zur sachgeméBen Beurteilung des Gegenstands der
Tagesordnung nicht erforderlich ist.

Das Auskunftsrecht der Aktiondre kann in der Hauptversammlung aus-
gelibt werden. Der Vorsitzende der Hauptversammlung kann das Frage-
und Rederecht der Aktionére zeitlich angemessen beschrénken und ins-
besondere den zeitlichen Rahmen der Versammlung, der Aussprache zu
den einzelnen Verhandlungsgegenstanden sowie des einzelnen Frage-
und Redebeitrags angemessen festsetzen.

Weitergehende Erlduterungen

Weitergehende Erlduterungen zu den vorgenannten Rechten der Aktio-
nére nach § 122 Absatz 2, § 126 Absatz 1, § 127 und § 131 Absatz 1
AktG kdnnen auf der Internetseite der Gesellschaft unter der Adresse
www.pfleiderer.com im Bereich ,Investor Relations“ unter dem Link
»~Hauptversammlung® abgerufen werden.

Informationen auf der Internetseite der Gesellschaft

Die Informationen zur Hauptversammlung nach § 124a AktG, insbe-
sondere die der Hauptversammlung zugénglich zu machenden Unter-
lagen, kénnen auf der Internetseite der Gesellschaft unter der Adresse
www.pfleiderer.com im Bereich ,Investor Relations® unter dem Link
,Hauptversammlung® abgerufen werden.

Neumarkt, im Juni 2011
Pfleiderer Aktiengesellschaft
Der Vorstand
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ANREISE MIT DEM AUTO

Von der Niirnberger Autobahn A9 kommend verlassen Sie

die Autobahn an der Ausfahrt Féhringer Ring/Frankfurter Ring
und fahren Uber den Féhringer Ring bis Sie den Stadtteil
Bogenhausen erreichen. An der Kreuzung am Effnerplatz fahren
Sie zweimal links, um dann von der EffnerstraBe rechts in

die Englschalkinger StraBe einzubiegen. Die erste StraBe rechts
ist die ArabellastraBe.

ANREISE MIT DER BAHN
Nehmen Sie vom Hauptbahnhof aus, die U4 in Richtung
Arabellapark und steigen an der Endstation Arabellapark aus.

Verlassen Sie die U-Bahn entgegengesetzt der Fahrtrichtung und

folgen Sie der Ausschilderung ,,The Westin Grand Miinchen®.

ANREISE MIT DEM FLUGZEUG

Nehmen Sie die S1 oder S8 in Richtung Innenstadt. Steigen
Sie am Hauptbahnhof aus und nehmen Sie die U4 in Richtung
Arabellapark und steigen Sie am Arabellapark aus. Folgen Sie
den Schildern ,The Westin Grand Miinchen®.

PARKMOGLICHKEITEN
Tiefgarage vorhanden, Kosten pro Tag (24 Stunden): EUR 20,-
- Keine Parkkosteniibernahme durch die Pfleiderer AG -







