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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 gemifl §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4
Satz 2 AktG

., Die vorgeschlagene Ermdchtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelanleihen im
Gesaminennbetrag von bis zu € 100.000.000 sowie zur Schaffung des dazugehirigen be-
dingten Kapitals von bis zu € 37.500.000,00 soll die unten noch niher erlduterten Moglich-
keiten der GILDEMEISTER Aktiengesellschaft zur Finanzierung ihrer Aktivitiiten erweitern
und dem Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats insbesondere bei Eintritt giinstiger Ka-
pitalmarktbedingungen den Weg zu einer im Inferesse der Gesellschaft liegenden zeitnahen

Finanzierung erdffnen.

Die Erméichtigung gibt der Gesellschafi die erforderliche Flexibilitdt, die Schuldverschrei-
bungen selbst oder iiber unter der Leitung der Gesellschaft stehende Unternehmen (,, Kon-

zernunternehmen ") zu platzieren.

Den Aktiondiren steht grundsdtzlich das gesetzliche Bezugsrecht auf die Options- bezie-
hungsweise Wandelanleihen zu (§ 221 Abs. 4 1. V. m. § 186 Abs. 1 AktG). Bei einer Platzie-
rung itber Konzernunternehmen muss die Gesellschaft ebenfalls sicherstellen, dass den Ak-
tiondiren der Gesellschaft das gesetzliche Bezugsrecht gewdhrt wird. Um die Abwicklung zu
erleichtern, soll von der Moglichkeit Gebrauch gemacht werden, die Options- und/oder
Wandelanleihen an ein Kreditinstitut oder ein Konsortium von Kreditinstituten mit der Ver-
pflichtung auszugeben, den Aktiondiren die Anleihen entsprechend ihrem Bezugsrecht anzu-
bieten (mittelbares Bezugsrecht i. S. von § 186 Abs. 5 AktG). Der Ausschluss des Bezugs-
rechis fiir Spitzenbetrige ermoglicht die Ausnutzung der erbetenen Ermdchtigung durch
runde Betrige. Spitzenbetrdge konnen sich aus dem Betrag des jeweiligen Emissionsvolu-
mens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhiltnisses ergeben. Durch die Be-
schrinkung auf Spitzenbetrdge erleiden die Aktiondre keine nennenswerte Verwdsserung.
Dies erleichtert die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktiondre. Der Ausschluss des Be-
zugsrechts zugunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen Wandlungsrechten und Opti-
onsrechten hat den Vorteil, dass der Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis fiir die be-
reits ausgegebenen Wandlungs- beziehungsweise Optionsrechte nicht ermdfigt zu werden
brauchen und dadurch insgesamt ein hoherer Mittelzufluss ermoglicht wird. Beide Fille des

Bezugsrechtsausschlusses liegen daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Altiondre.



Der Vorstand wird ermdichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in entsprechender Anwen-
dung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG das Bezugsrecht der Aktiondire vollstandig auszuschlie-
Ben, wenn die Ausgabe der Options- und/oder Wandelanleihen gegen Barzahlung zu einem
Preis erfolgt, der den Marktwert dieser Anleihen nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch
erhilt die Gesellschaft die Moglichkeit, giinstige Marktsituationen sehr kurzfristig und
schnell zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingun-
gen etwa bei der Festlegung von Zinssatz oder Ausgabepreis der Options- beziehungsweise
Wandelanleihen zu erreichen. Eine markinahe Konditionenfestsetzung und reibungslose
Platzierung weére bei Wahrung des Bezugsrechts hingegen nicht moglich. Zwar gestattet
§ 186 Abs. 2 AktG, der bei der Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsanleihen entspre-
chende Anwendung findet, eine Verdffentlichung der genauen Konditionen erst am drittletz-
ten Tag der Bezugsfiist. Angesichts der hdufig zu beobachtenden Volatilitdt an den Aktien-
mdirkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko iiber mehrere Tage, welches zu Sicher-
heitsabschligen bei der Festlegung der Anleihekonditionen und so zu nicht marktnahen
Konditionen fithrt. Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit von
dessen Ausiibung (Bezugsverhalten) die erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefihrdet be-
ziehungsweise mit zusdtzlichen Aufwendungen verbunden. Schliefilich kann bei Einrdumung
eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Linge der Bezugsfiist nicht kurzfristig auf
giinstige beziehungsweise ungiinstige Marktverhdltnisse reagieren, sondern ist riickldufigen
Alktienkursen wihrend der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer fiir die Gesellschaft ungiinsti-

gen Eigenkapitalbeschaffung fiihren konnen.

Fiir diesen Fall des Ausschlusses des Bezugsrechts gilt gemdf3 § 221 Abs. 4 Satz 2 AltG die
Bestimmung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG sinngemdf3. Die dort geregelte Grenze fiir Bezugs-
rechtsausschliisse von 10 % des Grundkapitals ist nach dem Beschlussinhalt einzuhalfen.
Dabei werden Aktien, die aufgrund der Ermdchtigung der Hauptversammlung vom 15. Mai
2009 zum Rilckerwerb eigener Aktien gemdf3 § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AkiG i. V. m. § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG verciuflert oder ausgegeben werden, auf die vorgenannte 10 %-Grenze
angerechnet und vermindern diese entsprechend. Aus der entsprechenden Anwendung von
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ergibt sich ferner, dass der Ausgabepreis der Anleihe den sog. the-
oretischen Marktwert der Anleihe nicht wesentlich unterschreiten darf. Indem der Ausgabe-

preis der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter ihrem nach anerkannten



finanzmathematischen Methoden ermittelten rechnerischen Marktwert festgelegt wird, soll
dem Schutzbediirfnis der Aktiondire hinsichtlich einer Verwdsserung ihres Anteilsbesitzes
Rechnung getragen werden. Es soll sichergestellt werden, dass eine nennenswerte wirt-
schafiliche Verwdsserung des Wertes der bestehenden Aktien nicht eintritt. Ob ein solcher
Verwdsserungseffekt bei der bezugsrechtsfreien Ausgabe von Wandel- beziehungsweise Op-
tionsanleihen eintritt, kann ermittelt werden, indem der hypothetische Marktwert der Wan-
del- beziehungsweise Optionsanleihen nach anerkannten, insbesondere finanzmathemati-
schen Methoden errechnet und mit dem Ausgabepreis der Anleihe verglichen wird. Liegt
nach pflichigemdfer Priifung dieser Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem hypotheti-
schen Marktwert zum Zeitpunkt der Begebung der Wandel- oder Optionsanleihen, ist nach
dem Sinn und Zweck der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss
wegen des nur unwesentlichen Abschlags zuldissig. Der Beschluss sieht deshalb vor, dass
der Vorstand vor Ausgabe der Wandel- beziehungsweise Optionsanleihen nach pflichigema-
PBer Prifung zu der Auffassung gelangen muss, dass der vorgesehene Ausgabepreis zu keiner
nennenswerten Verwdsserung des Wertes der bestehenden Aktien fiihrt. Damit sinkt der
rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf beinahe Null, so dass den Aktiondiren durch
den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann.
Soweit es der Vorstand in der jeweiligen Situation fiir angemessen hdlt, sachkundigen Rat
einzuholen, kann er sich der Unterstiitzung durch Experten bedienen. So konnen die die
Emission begleitenden Konsortialbanken dem Vorstand in geeigneter Form versichern, dass
eine nennenswerte Verwdsserung des Wertes der Aktien nicht zu erwarten ist. Auch durch
ein unabhingiges Kreditinstitut oder einen Sachverstindigen kann dies bestdtigt werden.
Unabhiingig von dieser Priifung durch den Vorstand ist eine markigerechte Konditionen-
festsetzung und damit die Vermeidung einer nennenswerten Wertverwdsserung im Falle der
Durchfithrung eines Bookbuilding-Verfahrens gewdhrleistet. Bei diesem Verfahren werden
die Options- beziehungsweise Wandelanleihen zwar zu einem festen Ausgabepreis angebo-
ten; jedoch werden einzelne Bedingungen der Options- beziehungsweise Wandelanleihen,
soweit zuldissig, auf der Grundlage der von Investoren abgegebenen Kaufanirdge festgelegt
und so der Gesamtwert der Anleihe markinah bestimmt. Alles dies stellt sicher, dass eine
nenmenswerte Verwdsserung des Wertes der Aktien durch den Bezugsrechtsausschluss nicht

eintritt.



Auperdem haben die Aktiondre die Mdiglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesell-
schaft auch nach Ausiitbung von Wandlungs- oder Optionsrechten jederzeit durch Zukdufe
von Aktien iiber die Bérse aufrecht zu erhalten. Demgegeniiber ermoglicht die Ermdchti-
gung zum Bezugsrechtsausschluss der Gesellschaft die markinahe Konditionenfestsetzung,
aréftmogliche Sicherheit hinsichilich der Platzierbarkeit bei Dritten und die kurzfristige

Ausnutzung giinstiger Markisituationen.

Fiir die Options-beziehungsweise Wandelanleihen sind in der Ermdchtigung die Errech-
nungsgrundlagen fiir den Options- bzw. Wandlungspreis angegeben. Der Ausgabebetrag fiir
die neuen Alktien muss mit Ausnahme bei einer Wandlungs- oder Optionspflicht jeweils
130 % des zeitnah zur Ausgabe der Wandel- und/oder Optionsanleihen ermittelten Borsen-
kurses entsprechen. Die relative Ankniipfung an den Bérsenkurs bei Ausgabe der Wandel-
und/oder Optionsanleihen stellt sicher, dass den jeweiligen Kapitalmarktverhdltmissen im
Zeitpunkt der Ausgabe Rechnung getragen wird. Bei Anleihen, die eine Wandlungs- oder
Optionspflicht bestimmen, kann unter den in der Ermdchtigung nédher bestimmten Voraus-
setzungen auch der Borsenkurs zum Zeitpunkt der Wandlung bzw. Optionsausiibung maf-
geblich sein. Die Wandlungs- bzw. Optionsrechte werden nach ndherer Mafigabe einer in
den Anleihebedingungen enthaltenen Verwdsserungsschutzklausel unbeschadet § 9 Abs. 1
AltG wertwahrend angepasst, sofern wdhrend der Laujzeit der Anleihe kompensationsbe-
diirftige Verwdsserungen des wirtschaftlichen Werts der bestehenden Wandlungs- oder Op-
tionsrechte (z.B. durch eine Kapitalerhéhung) eintreten und dafiir keine Bezugsrechte als

Kompensation eingerdumt werden.

In den Anleihebedingungen kann - zur Erhéhung der Flexibilitdt - vorgesehen werden, dass
die Gesellschaft einem Wandlungsberechtigten bzw. Optionsberechtigten nicht Aktien der
Gesellschaft gewdhrt, sondern den Gegenwert in Geld zahlt. Das vorgesehene bedingte Ka-
pital dient dazu, die mit den Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen verbundenen
Wandlungs- bzw. Optionsrechte zu bedienen oder Wandlungspflichten auf Aktien der Ge-

sellschaft zu erfilllen, soweit dafiir nicht eigene Aktien eingesetzt werden.



Konkrete Pldne fiir eine Ausnutzung der Ermdchtigung zur Ausgabe von Wandel-/
Optionsschuldverschreibungen bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird in jedem Fall
sorgfiiltig priifen, ob die Ausnutzung der Ermdchtigung im Interesse der Gesellschaft und
ilhrer Aktiondre ist. Der Vorstand wird der Hauptversammiung iiber jede Ausnutzung der

Ermdichtigung berichten.

Bielefeld, den 02. April 2009
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