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Pfleiderer Aktiengesellschaft

Neumarkt

Ordentliche Hauptversammlung 2009

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 7 der Tagesordnung
gemdl §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage fiir die Entwick-
lung der Pfleiderer-Gruppe. Durch die Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen (nachfoigend auch die "Schuldverschreibungen") kann die Pfieiderer
Aktiengeselischaft je nach Marktlage attraktive Finanzierungsmoglichkeiten nutzen, um
dem Unternehmen zinsginstig Kapital zukommen zu lassen.

Die von der ordentlichen Hauptversammiung vom 19. Juni 2007 erteilte Ermachtigung
zur Ausgabe von Options- und/oder Wandeischuldverschreibungen und das hierflr
bestehende bedingte Kapital sollen durch eine neue Erméchtigung und ein neues be-
dingtes Kapital ersetzt werden, bei der die maximale Anzahl der infolge der Wand-
lungs- bzw. Optionsrechte zu gewahrenden Pfleiderer-Aktien von bisher 10.000.000
auf 21.330.440 Stickaktien und das bedingte Kapital entsprechend von bisher Eu-
ro 25.600.000,00 auf Euro 54.605.926,40 erh6ht werden. Um der Gesellschaft einen
insoweit erweiterten Spielraum zur Ausgabe von Schuldverschreibungen zu geben,
schlagen wir der Hauptversammlung unter Tagesordnungspunkt 7 vor, den Vorstand
unter Aufhebung der bisherigen Ermachtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibun-
gen zu ermachtigen und ein entsprechendes bedingtes Kapital | zu beschlieRen.
Gleichzeitig soll das bislang bestehende bedingte Kapital aufgehoben werden. An sei-
ne Stelle soll das neu zu beschlieRende bedingte Kapital | treten.

Der Beschlussvorschlag sieht vor, dass Schuldverschreibungen im Gesaminennbetrag
von bis zu Euro 200.000.000,00 mit Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder Wand-
lungspflichten auf Aktien der Pfleiderer Aktiengesellschaft ausgegeben werden kdnnen.
Dafiir sollen bis zu 21.330.440 neue Pfleiderer-Aktien mit einem anteiligen Betrag des
Grundkapitals von insgesamt bis zu Euro 54.605.926,40 aus dem neu zu schaffenden
bedingten Kapital | zur Verfligung stehen. Bei vollsténdiger Ausnutzung dieser Erméch-
tigung wiirde dies eine Erhéhung des derzeitigen Grundkapitals um 40 % bedeuten.
Die Ermachtigung ist bis zum 22. Juni 2014 befristet.

Die Begebung von Schuldverschreibungen im vorbezeichneten Sinne bietet fiir die
Gesellschaft zuséatzlich zu den klassischen Moglichkeiten der Fremd- und Eigenkapi-
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talaufnahme die Méglichkeit, je nach Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am
Kapitalmarkt zu nutzen. Insbesondere die Ermachtigung zur Ausgabe von Wandel-
schuldverschreibungen mit Wandlungspflichten bietet die Moglichkeit, die Finanzaus-
stattung der Geseilschaft durch Ausgabe sog. hybrider Finanzierungsinstrumente zu
stérken und hierdurch die Voraussetzungen fiir die kiinftige geschéftliche Entwickiung
sicherzustellen.

Die Emission von Schuldverschreibungen ermdglicht die Aufnahme von Fremdkapital,
das je nach Ausgestaltung der Anleihebedingungen sowoh! fiir Ratingzwecke als auch
fur bilanzielle Zwecke als Eigenkapital oder eigenkapitaldhnlich eingestuft werden
kann. Die erzielten Wandel- bzw. Optionspramien sowie die Eigenkapitalanrechung
kommen der Kapitalbasis der Gesellschaft zugute. Die ferner vorgesehenen Maglich-
keiten, neben der Einrdumung von Wandel- und/oder Optionsrechten auch Wand-
iungspflichten zu begriinden sowie die Schuldverschreibungen mit und ohne Laufzeit-
begrenzung auszugeben, erweitern den Spielraum fiir die Ausgestaltung dieser Finan-
zierungsinstrumente,

Die Erméchtigung ermdglicht es der Geselischaft zudem, die Schuldverschreibungen
selbst oder Uber ihre unmittelbaren oder mittelbaren Konzerngeselischaften zu platzie-
ren. Schuldverschreibungen kénnen je nach Marktlage auRler in Euro auch in anderen
gesetzlichen Wé&hrungen von OECD-Landern ausgegeben werden. Dariiber hinaus soll
an Stelle der Erfillung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder Wandlungspflichten
mit Aktien aus dem bedingten Kapital auch die Lieferung eigener Aktien der Pfleiderer
Aktiengesellschaft, die Lieferung von neuen Aktien aus einem genehmigten Kapital
oder ein Barausgleich in Geld vorgesehen werden kénnen.

Im Falle der Ausgabe von Optionsschuldverschreibungen werden jeder Teilschuldver-
schreibung ein oder mehrere Optionsscheine beigefigt, die den Inhaber nach MaBga-
be der vom Vorstand festzulegenden Optionsanleihebedingungen zum Bezug von
Pfleiderer-Aktien berechtigen.

Im Falle der Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen erhalten die Inhaber der Teil-
schuldverschreibungen das Recht und/oder die Pflicht, diese nach naherer MaRgabe
der vom Vorstand festzulegenden Wandelanleihebedingungen in Pfleiderer-Aktien um-
zutauschen. Das Umtauschverhéltnis ergibt sich aus der Division des Nennbetrags
einer Teilschuldverschreibung durch den festgesetzten Wandiungspreis fiir eine Pflei-
derer-Aktie.

Der anteilige Betrag am Grundkapital der je Teilschuldverschreibung zu beziehenden
Aktien darf héchstens dem Nennbetrag der Teilschuldverschreibung entsprechen.
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In der Erméchtigung sind die genauen Errechnungsgrundiagen fiir den Wandlungs-
bzw. flr den Optionspreis angegeben. Ankniipfungspunkt ist hierbei jeweils der Bor-
senkurs der Aktie der Gesellschaft vor der Entscheidung des Vorstands (ber die Be-
gebung der Schuldverschreibung. Der malgebliche Bérsenkurs wird anhand des je-
weiligen volumengewichteten Durchschnittskurses der Aktie der Gesellschaft an den
zehn Bérsenhandelstagen vor dem Tag der Beschlussfassung des Vorstands ber die
Begebung der Schuldverschreibungen im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapier-
borse errechnet, um den Einfluss von kurzfristigen Kursausschldgen zu begrenzen.
Der Wandlungs- bzw. Optionspreis je Pfleiderer-Aktie entspricht 140 % des jeweils zu
ermitteinden Referenzkurses. Mit dieser Berechnungsformel wird dem Vorstand im
Einklang mit mehreren Gerichtsentscheidungen aus jingerer Zeit kein eigener Ent-
scheidungsspielraum bei der Festlegung des Wandlungs- bzw. Optionspreises einge-
raumt.

Die Wandlungs- bzw. Optionsrechte kénnen, soweit eine Anpassung nicht ohnehin
bereits durch Gesetz zwingend geregelt ist, unbeschadet § 9 Abs. 1 AktG wertwahrend
angepasst werden, sofern wéhrend der Laufzeit der Schuldverschreibung Verwasse-
rungen des wirtschaftlichen Werts der bestehenden Wandiungs- oder Optionsrechte (z.
B. durch eine Kapitalerhthung) eintreten und dafiir keine Bezugsrechte als Kompensa-
tion einger&umt werden, oder im Falle ungewdhnlicher Mafinahmen bzw. Ereignisse
bei der Geselischaft.

Den Aktionaren ist grundsétzlich ein Bezugsrecht zu gewahren. Zur Erleichterung der
Abwicklung soll auch von der Méglichkeit Gebrauch gemacht werden kénnen, die
Schuldverschreibungen an Kreditinstitute mit der Verpflichtung auszugeben, sie den
Aktionaren entsprechend ihrem Bezugsrecht zum Bezug anzubieten. In einigen Fallen
soll der Vorstand aber auch erméchtigt sein, das Bezugsrecht mit Zustimmung des
Aufsichtsrats auszuschlieRen.

Fur den Bezugsrechtsausschluss bei Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen gilt nach § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG die Bestimmung des § 186 Abs. 3
Satz 4 AKtG sinngeméR. Der Vorstand soll daher erméchtigt werden, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Bezugsrecht in sinngemafBer Anwendung des § 186 Abs. 3
Satz 4 AKIG auszuschlieRen, soweit auf die bei Ausiibung der begebenen Wandlungs-
bzw. Optionsrechte und Erfiillung der Wandlungspflichten auszugebenden Aktien ins-
gesamt ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von nicht mehr als Euro 13.651.481.60
und insgesamt nicht mehr als 10 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Austibung
der Erméchtigung entfallt. Diese Héchstgrenze fir den vereinfachten Bezugs-
rechtsausschluss vermindert sich um den anteiligen Betrag des Grundkapitals, der auf
diejenigen Aktien entfallt, die wahrend der Laufzeit dieser Ermachtigung unter Aus-
schluss des Bezugsrechts in direkter oder entsprechender Anwendung des § 186
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Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder veraufiert wurden. Durch die Anrechnungen wird
auch in dieser Erméchtigung sichergestellt, dass keine Schuldverschreibungen ausge-
geben werden, soweit dies dazu flihren wiirde, dass seit Beschlussfassung bei Kapi-
talerhdhungen oder bestimmten Platzierungen eigener Aktien in direkter oder entspre-
chender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrecht der Aktionare auf
neue oder eigene Aktien der Gesellschaft von mehr als 10 % der derzeit oder zum
Zeitpunkt der Ausibung der Erméchtigung ausstehenden Aktien ausgeschlossen ware.

Fir den Fall eines Bezugsrechtsausschlusses darf der Ausgabepreis der Schuldver-
schreibung in sinngemaRer Geltung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AkiG nicht wesentlich
unter ihrem Marktwert festgesetzt werden. Damit wird dem Schutzbediirfnis der Aktio-
nare hinsichtlich einer Verwasserung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen. Um die
Erfillung dieser Anforderung fir die Begebung von Schuldverschreibungen sicherzu-
steflen, wird der theoretische Marktwert der Schuldverschreibung mit Wandiungs- oder
Optionsrecht bzw. Wandlungspflicht nach anerkannten finanzmathematischen Metho-
den ermittelt. Diesen Markwert darf der festzusetzende Ausgabepreis nicht wesentlich
unterschreiten. Der Vorstand wird bei seiner Preisfestsetzung unter Beriicksichtigung
der jeweiligen Situation am Kapitalmarkt den Abschlag vom Borsenkurs so gering wie
moglich halten. Damit ist der Schutz der Aktionare vor einer Verwasserung ihres An-
teilsbesitzes gewahrleistet und den Aktionéren entsteht kein nennenswerter wirtschaft-
licher Nachteil durch einen Bezugsrechtsausschluss, weil der Wert eines Bezugsrechts
praktisch gegen null tendieren wiirde. Die Aktionédre haben zudem die Mdglichkeit, ih-
ren Anteil am Grundkapital der Geselischaft zu annéhernd gleichen Bedingungen im
Wege eines Erwerbs der erforderlichen Aktien Uber die Bérse aufrecht zu erhalten.

Durch die vorstehenden Méglichkeiten des Ausschlusses des Bezugsrechts erhilt die
Gesellschaft die Flexibilitét, glinstige Kapitaimarkisituationen kurzfristig wahrzunehmen
und die Gesellschaft wird in die Lage versetzi, ein niedriges Zinsniveau bzw. eine
gunstige Nachfragesituation flexibel und kurzfristig fiir eine Emission zu nutzen. Maf-
geblich hierfir ist, dass im Gegensatz zu einer Emission von Schuldverschreibungen
mit Bezugsrecht der Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzierung festgesetzt
werden kann, wodurch ein erhdhtes Kursénderungsrisiko fir den Zeitraum einer Be-
zugsfrist vermieden und der Emissionserlds im Interesse aller Aktionére maximiert wer-
den kann. Zudem ergeben sich durch Wegfall der mit dem Bezugsrecht verbundenen
Vorlaufzeit sowohl im Hinblick auf die Kosten der Mittelaufnahme als auch im Hinblick
auf das Platzierungsrisiko weitere Vorteile. Mit einer bezugsrechtslosen Platzierung
konnen der ansonsten erforderliche Sicherheitsabschlag ebenso wie das Platzierungs-
risiko reduziert und die Mittelaufnahme zugunsten der Gesellschaft und ihrer Aktionére
in entsprechender Hohe verbilligt werden.
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Der Vorstand wird ferner erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage
vom Bezugsrecht auszunehmen. Solche Spitzenbetrige kdnnen sich aus dem Betrag
des jeweiligen Emissionsvolumens und der Notwendigkeit zur Darstellung eines prakti-
kablen Bezugsverhaitnisses ergeben. Ein insoweit erfolgender marktkonformer Aus-
schiuss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Féllen die Abwicklung der Emission und
des im Ubrigen bestehenden Bezugsrechts. Die vom Bezugsrecht der Aktionére aus-
geschlossenen freien Spitzen werden entweder durch Verkauf (ber die Bérse oder in
sonstiger Weise bestmdglich flir die Geselischaft verwertet.

Ferner soll der Vorstand die Mdglichkeit erhaiten, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieflen, um den Inhabern oder Glaubigern von
Wandlungs- und/ader Optionsrechten oder auch von mit Wandlungspfiichten ausges-
tatteten Wandelschuldverschreibungen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzurdumen,
wie es ihnen nach Ausiibung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder nach Erfillung
der Wandlungspflichten zustehen wiirde. Die Options- und Wandlungsbedingungen
enthalten in der Regel Klauseln, die dem Schutz der Inhaber bzw. Glaubiger von Opti-
ons- oder Wandlungsrechten vor einer Verwésserung dienen. So lassen sich diese
Finanzierungsinstrumente am Markt besser platzieren. Ein Bezugsrecht von Inhabern
bereits bestehender Options- oder Wandlungsrechte bietet die Moglichkeit zu verhin-
dern, dass im Falle einer Ausnutzung der Erméchtigung der Options- bzw. Wandlungs-
preis fur die Inhaber bereits bestehender Options- oder Wandlungsrechte ermafigt
werden muss. Dies gewéhrleistet einen hdheren Ausgabekurs der bei Ausiibung der
Option oder Durchflihrung der Wandlung auszugebenden Pfleiderer-Aktien. Da die
Piatzierung der Emission dadurch erleichtert wird, dient der Bezugsrechtsausschiuss
dem Interesse der Aktiondre an einer optimalen Finanzstruktur ihrer Gesellschaft,

Die vorgenannten Ermachtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechis der Aktionére
liegen damit im Interesse der Pfigiderer Aktiengesellschaft und ihrer Aktionare.

Das unter Tagesordnungspunkt 7 zur Beschlussfassung vorgeschlagene bedingte Ka-
pital | dient der Gewéhrung von auf den Namen lautenden Stiickaktien der Pfleiderer
Aktiengesellschaft an die Inhaber bzw. Glaubiger der Schuldverschreibungen, die auf-
grund der von der Hauptversammlung vom 23. Juni 2009 unter Tagesordnungspunkt 7
zu beschlieRenden Erméchtigung von der Gesellschaft oder deren unmittelbaren oder
mitteibaren Konzerngeselischaften begeben werden und ein Wandiungs- bzw. Options-
recht auf neue Pfleiderer-Aktien gewdhren bzw. eine Wandiungspflicht bestimmen.
Alternativ kdnnen im Rahmen der gesetzlichen Grenzen auch ein Barausgleich ge-
wéhrt oder eigene Aktien oder neue Aktien aus einem genehmigten Kapital zur Bedie-
nung eingesetzt werden.
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Der Vorstand wird in jedem Fall sorgféltig priifen, ob die Ausnutzung der Erméachtigung
im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionére fiegt. Im Falle der Ausnutzung der
vorgeschlagenen Erméchtigung wird der Varstand in der nachsten Hauptversammiung
dariiber berichten.

Neumarkt, im Mai 2009

Pfleiderer Aktiengesellschaft
Der Vorstand
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