Der Abwickler hat den nachfolgenden

schriftlichen Bericht an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 8
geman § 221 Abs. 4 Satz 2i. V. m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

erstattet.

Die unter Tagesordnungspunkt 8 vorgeschlagene Ermachtigung zur Ausgabe von Options- oder
Wandelschuldverschreibungen, auch Pflichtwandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen (oder einer Kombination dieser Instrumente) und zum Ausschluss des
Bezugsrechts, im Gesamtnennbetrag von bis zu 50.000.000,00 EUR sowie zur Schaffung des
dazugehdrigen bedingten Kapitals in Hohe von bis zu 789.580,00 EUR soll die PANDATEL
Aktiengesellschaft nach Beschlussfassung der Hauptversammlung Uber die Fortsetzung der
Gesellschaft und die Eintragung des Fortsetzungsbeschlusses in das Handelsregister in die Lage
versetzen, die Finanzierung ihrer Geschéaftstatigkeit in Ergédnzung zu der Mdglichkeit der
Unternehmensfinanzierung durch genehmigtes Kapital durch die weiter unten beschriebenen
Maoglichkeiten zu erweitern, und es dem Vorstand ermdglichen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
glnstige Kapitalmarktbedingungen im Interesse der Gesellschaft durch eine flexible und zeithahe
Finanzierung nutzen zu kénnen.

Die Begebung von Schuldverschreibungen bietet fur die Gesellschaft zusatzlich zu den klassischen
Madglichkeiten der Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung die Moglichkeit, je nach Marktlage attraktive
Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen und hierdurch die Voraussetzungen fir die
kiinftige geschaftliche Entwicklung zu schaffen. Die Emission von Schuldverschreibungen erméglicht
dariiber hinaus die Aufnahme von Fremdkapital zu attraktiven Konditionen, das je nach Ausgestaltung
als Eigenkapital oder zumindest eigenkapitaldhnlich eingestuft wird. Die erzielten Options- und
Wandlungspramien sowie die Eigenkapitaleinstufung kommen der Kapitalbasis der Gesellschaft
zugute und ermdoglichen ihr so die Nutzung ginstiger Finanzierungen. Die ferner vorgesehene
Mdoglichkeit, neben der Einrdumung von Options- oder Wandlungsrechten auch Options- oder
Wandlungspflichten zu begriinden bzw. Optionsschuldverschreibungen,
Wandelschuldverschreibungen,  Genussrechte  und/oder  Gewinnschuldverschreibungen  zu
kombinieren, erweitert den Spielraum fir die Ausgestaltung dieser Finanzierungsinstrumente.

Den Aktionaren steht gemal § 221 Abs. 4 i. V. m. § 186 Abs. 1 AktG grundsatzlich das gesetzliche
Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen zu, die mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten
verbunden sind. Die in der Ermé&chtigung vorgesehene Mdoglichkeit, die Schuldverschreibungen an ein
Kreditinstitut oder ein diesen nach § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG gleichstehendes Unternehmen mit der
Verpflichtung auszugeben, den Aktiondren die Schuldverschreibungen entsprechend ihrem
Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Bezugsrecht im Sinne von § 186 Abs. 5 AktG), soll die
Abwicklung vereinfachen.

Im Rahmen dieser allgemeinen Erméachtigung wird der Vorstand auch erméchtigt, das gesetzliche
Recht der Aktionare zum Bezug der Schuldverschreibungen auszuschlieen. Hierfir sind nach dem
Beschlussvorschlag jedoch bestimmte Grenzen gesetzt. Zum einen darf das Bezugsrecht der
Aktionare nur in begrenztem Umfang und zum anderen in gré3erem Umfang nur unter bestimmten
engen Voraussetzungen ausgeschlossen werden.

Durch die Erméchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts fur Spitzenbetrdge soll sichergestellt
werden, dass im Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Emission ein praktikables Bezugsverhaltnis
dargestellt werden kann. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts fir Spitzenbetrdage wirden
insbesondere bei der Emission von Schuldverschreibungen mit runden Betrdgen die technische
Durchfuhrung der KapitalmaB3nahme und die Austibung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Die als
freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen Schuldverschreibungen werden
entweder durch Verkauf Gber die Borse oder in sonstiger Weise bestmdglich fir die Gesellschaft
verwertet.



Der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen
Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten erfolgt mit Riicksicht auf
den sogenannten Verwasserungsschutz, der diesen nach den Bedingungen der
Schuldverschreibungen in aller Regel zusteht. Dies hat den Vorteil, dass der Options- oder
Wandlungspreis fur die bereits ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechte oder -pflichten nicht
ermaRigt zu werden braucht und dadurch fir die Gesellschaft insgesamt ein héherer Mittelzufluss
ermdglicht wird. Beide Falle des Bezugsrechtsausschlusses liegen daher im Interesse der
Gesellschaft und ihrer Aktionare.

Nach der Ermachtigung soll der Vorstand weiterhin berechtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionare
auszuschlieen, um den Inhabern von Schuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einer
Konzerngesellschaft, an der die PANDATEL Aktiengesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu
mindestens 90% der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben wurden, ein Bezugsrecht auf
neue Aktien in dem Umfang einrfGumen zu kdnnen, wie es ihnen nach Austbung ihres Wandlungs-
oder Optionsrechts oder nach Erfullung der Wandlungspflicht zustinde.

Der Vorstand wird ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare
vollstandig auszuschlieen, wenn die Ausgabe der mit Options- oder Wandlungsrechten oder -
pflichten verbundenen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem Ausgabepreis erfolgt, der
den Marktwert dieser Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch erhalt die
Gesellschaft die Mdglichkeit, glnstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell zu nutzen und
durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen fur die Ausstattung der
Schuldverschreibungen zu erreichen. Eine derartige marktnahe Konditionenfestsetzung und
reibungslose Platzierung wéare bei Wahrung des Bezugsrechts nicht moglich. Zwar gestattet § 186
Abs. 2 AktG eine Veroffentlichung des Bezugspreises (und damit der Konditionen der
Schuldverschreibungen) bis spatestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts der haufig zu
beobachtenden Volatilitaét an den Aktienmérkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko iber mehrere
Tage, welches zu Sicherheitsabschlagen bei der Festlegung der Bedingungen der
Schuldverschreibungen und so zu nicht marktnahen Konditionen fiihrt. Auch ist bei Bestand eines
Bezugsrechts wegen der Ungewissheit seiner AuslUbung (Bezugsverhalten) die erfolgreiche
Platzierung bei Dritten geféhrdet und/oder mit zusatzlichen Aufwendungen verbunden. Schlieflich
kann bei Einrdumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Lange der Bezugsfrist nicht
kurzfristig auf glinstige oder unguinstige Marktverhéltnisse reagieren.

Fir diesen Fall eines vollstandigen Ausschlusses des Bezugsrechts gilt gemaR § 221 Abs. 4 Satz 2
AktG die Bestimmung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG sinngemdaR. Die dort geregelte Grenze fir
Bezugsrechtsausschlisse von 10 % des Grundkapitals ist nach dem Beschlussinhalt einzuhalten. Das
Volumen des bedingten Kapitals, das hdchstens zur Sicherung der Options- oder Wandlungsrechte
oder -pflichten zur Verfugung gestellt werden soll, betragt bis zu 10 % des derzeitigen Grundkapitals.
Durch eine entsprechende Vorgabe im Erméachtigungsbeschluss ist ebenfalls sichergestellt, dass auch
im Falle einer Kapitalherabsetzung die 10 %-Grenze nicht Uberschritten wird, da die Ermachtigung
zum Bezugsrechtsausschluss ausdriicklich 10 % des Grundkapitals nicht Ubersteigen darf, und zwar
weder im Zeitpunkt der Beschlussfassung noch — sofern dieser Betrag niedriger ist — im Zeitpunkt der
Ausiibung der vorliegenden Ermachtigung. Auf die vorgenannte 10 %-Grenze werden sowohl neue
Aktien angerechnet, die unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare gemaR § 203 Abs. 1 und 2
i. V. m. 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit der vorgeschlagenen Ermé&chtigung bis zur
nach 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG bezugsrechtsfreien Ausgabe der Schuldverschreibungen mit Options-
und/oder Wandlungsrecht oder -pflicht ausgegeben werden, als auch solche eigenen Aktien, die
gemall 8 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 i. V. m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wahrend der Laufzeit der
vorgeschlagenen Ermachtigung bis zur nach § 221 Abs. 4 i. V. m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktiG
bezugsrechtsfreien Ausgabe der Schuldverschreibungen mit Options- und/oder Wandlungsrecht oder
-pflicht unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare verduf3ert werden.

Der Vorstand wird im Ubrigen — vorbehaltlich einer erneuten Erméchtigung zum
Bezugsrechtsausschluss durch eine nachfolgende Hauptversammlung — von der Erméchtigung zur
Ausgabe von Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre auf der Grundlage des Ermé&chtigungsbeschlusses in
einer Hohe des anteiligen Grundkapitals, auf den sich die Schuldverschreibungen beziehen, keinen
Gebrauch machen, das auf Aktien entfallt, die unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionéare
aufgrund anderer dem Vorstand erteilter Ermachtigungen ausgegeben oder veraulRert werden, soweit
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der Umfang des auf diese Aktien entfallenden anteiligen Grundkapitals 10 % des aktuellen
Grundkapitals der Gesellschaft tGbersteigt. Diese Anrechnung soll entfallen und das urspriingliche
Erméchtigungsvolumen wieder zur Verfliigung stehen, sobald eine nachfolgende Hauptversammlung
den Vorstand neuerlich erméachtigt, unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare Aktien
auszugeben oder zu veraufRern oder Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten
oder -pflichten auf Aktien der Gesellschaft auszugeben.

Aus 8 221 Abs. 4i. V. m. 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ergibt sich ferner, dass der Ausgabepreis den
hypothetischen Borsenpreis (Marktwert) nicht wesentlich unterschreiten darf. Hierdurch soll
sichergestellt werden, dass eine nennenswerte wirtschaftliche Verwasserung des Werts der Aktien
nicht eintritt. Ob ein solcher Verwasserungseffekt bei der bezugsrechtsfreien Ausgabe von mit
Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten verbundenen Schuldverschreibungen eintritt, kann
ermittelt werden, indem der hypothetische Borsenpreis (Marktwert) der Schuldverschreibungen nach
anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Methoden errechnet und mit dem Ausgabepreis
verglichen wird. Liegt nach pflichtgeméaRer Prifung dieser Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem
hypothetischen Borsenpreis (Marktwert) zum Zeitpunkt der Begebung der Schuldverschreibungen, ist
nach dem Sinn und Zweck der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss
wegen des nur unwesentlichen Abschlags zuléassig. Der Beschluss sieht deshalb vor, dass der
Vorstand vor Ausgabe der mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten verbundenen
Schuldverschreibungen nach pflichtgeméaRer Prifung zu der Auffassung gelangen muss, dass der
vorgesehene Ausgabepreis zu keiner nennenswerten Verwasserung des Werts der Aktien fuhrt. Damit
wurde der rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf beinahe Null sinken, sodass den
Aktionaren durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen
kann.

AuBerdem haben die Aktionare die Moglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft auch
nach Ausibung von Options- oder Wandlungsrechten oder dem Eintritt der Options- oder
Wandlungspflichten jederzeit durch Zukaufe von Aktien Uber die Borse aufrechtzuerhalten.
Demgegentber ermdglicht die Erméachtigung zum Bezugsrechtsausschluss der Gesellschaft eine
marktnahe Konditionenfestsetzung, grofitmdgliche Sicherheit hinsichtlich der Platzierbarkeit bei Dritten
und die kurzfristige Ausnutzung gunstiger Marktsituationen.

Soweit Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen ohne Options- oder Wandlungsrechte oder
-pflichten ausgegeben werden sollen, ist der Vorstand erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
das Bezugsrecht der Aktionare insgesamt auszuschlieBen, wenn diese Genussrechte oder
Gewinnschuldverschreibungen obligationséhnlich ausgestattet sind, d. h. keine Mitgliedschaftsrechte
in der Gesellschaft begriinden, keine Beteiligung am Liquidationserlés gewahren und die Héhe der
Verzinsung nicht auf Grundlage der Hohe des Jahreslberschusses, des Bilanzgewinns oder der
Dividende berechnet wird. Zudem ist erforderlich, dass die Verzinsung und der Ausgabebetrag der
Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen den zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen
Marktkonditionen entsprechen. Wenn die genannten Voraussetzungen erfullt sind, resultieren aus
dem Ausschluss des Bezugsrechts keine Nachteile fur die Aktionare, da die Genussrechte bzw.
Gewinnschuldverschreibungen keine Mitgliedschaftsrechte begriinden und auch keinen Anteil am
Liquidationserlés oder am Gewinn der Gesellschaft gewahren.

Minchen, im November 2012

Der Abwickler



