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Hauptversammlung der Black Pearl Digital AG am
28. Dezember 2020

Bericht des Vorstands zu TOP 9 der Hauptversammlung vom 21.3.2018

Bericht des Vorstands gemal} § 221 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG Uber den
Ausschluss des Bezugsrechts bei der Ausgabe von Wandel- und
Optionsschuldverschreibungen

Die Einladung zur Hauptversammlung enthdlt unter Tagesordnungspunkt 9 den
Beschlussvorschlag, den  Vorstand zur  Ausgabe von  Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen zu ermachtigen. Die Emission von Anleihen mit Wandel-
und/oder Optionsrechten auf Aktien der Victoria Real AG ermoglicht die Aufnahme von
Kapital zu attraktiven Konditionen. Die erzielten Wandel- und Optionspramien kommen der
Gesellschaft zugute. Die ferner vorgesehene Moglichkeit, neben der Einrdumung von Wandel-
und/oder Optionsrechten auch Wandelpflichten zu begriinden, erweitert den Spielraum fir
die Ausgestaltung dieses Finanzierungsinstruments.

Die Ausgabe von Schuldverschreibungen kann auch gegen Sachleistung erfolgen, sofern der
Wert der Sachleistung dem Ausgabepreis der Schuldverschreibung entspricht und dieser den
nach anerkannten finanzmathematischen Grundsatzen ermittelten theoretischen Marktwert
der  Schuldverschreibung  nicht  wesentlich  unterschreitet. Die  Moglichkeit,
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten auch gegen Sachleistung
auszugeben, erweitert die Einsatzfahigkeit dieses Finanzierungsinstruments; sie konnen auf
diese Weise insbesondere auch im Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie im Zusammenhang mit dem
Zusammenschluss von Unternehmen als Akquisitionswahrung eingesetzt werden.

Die Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sind den Aktiondren grundsatzlich zum
Bezug anzubieten. Im Falle einer Ausgabe der Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder
Optionsrechten gegen Sachleistung ist der Vorstand jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieRen. Gerade dann, wenn
Schuldverschreibungen mit Wandel- oder Optionsrechten als Akquisitionswahrung eingesetzt
werden sollen, bedarf es in der Regel des Ausschlusses des Bezugsrechts. Der Einsatz von
Wandel- und Optionsschuldverschreibungen erlaubt es dabei, Unternehmen,
Unternehmensbeteiligungen oder Teile von Unternehmen sowie fir die Gesellschaft
bedeutsame Gegenstande zu erwerben, ohne Barleistungen erbringen zu missen.



Gerade fir Unternehmensakquisitionen miissen vielfach hohe Gegenleistungen gezahlt
werden. Die Gegenleistungen kénnen oder sollen — insbesondere unter dem Gesichtspunkt
einer optimalen Finanzierungsstruktur — oft nicht mehr in Geld erbracht werden. Haufig
besteht auch der Verkaufer darauf, eine Gegenleistung in anderer Form zu erhalten. Dabei
kann eine attraktive Alternative darin liegen, anstelle oder neben einer Gewahrung von Aktien
oder von Barleistungen Schuldverschreibungen mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten als
Gegenleistung zu gewdhren. Eine solche Moglichkeit schafft zusatzliche Flexibilitat und erhoht
die Chancen, im Wettbewerb um interessante Unternehmensakquisitionen durch ein
attraktives Angebot zum Zug zu kommen. Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfaltig
priifen, ob er von der Ermachtigung zur Begebung von Schuldverschreibungen mit Wandel-
oder Optionsrechten gegen Sachleistung mit Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen wird.
Er wird dies nur dann tun, wenn dies im Interesse der Gesellschaft und damit ihrer Aktionare
liegt.

Der Vorstand soll dartiber hinaus erméachtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht bei der Ausgabe von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen gegen
Barleistung in sinngemalRer Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG insoweit auszuschlieRen,
als die zur Bedienung der Wandel- und/oder Optionsrechte ausgegebenen bzw.
auszugebenden Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft nicht
Uberschreiten. Auf diese 10 % des Grundkapitals ist die Ausgabe neuer Aktien anzurechnen,
soweit sie auf der Grundlage eines im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung
geltenden bzw. an dessen Stelle tretenden Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
unter Ausschluss des Bezugsrechts gemall § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt. Durch den
Ausschluss des Bezugsrechts erhadlt die Gesellschaft die Flexibilitat, gilinstige Situationen
kurzfristig wahrzunehmen und den Kapitalmarkt kurzfristig zu nutzen. Die zu erzielenden
Wandel- und Optionspramien kommen der Gesellschaft zugute.

Im Falle des Bezugsrechtsausschlusses nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG sowie im Falle der
Ausgabe gegen Sachleistung hat der Vorstand die Pflicht, das Gutachten einer erfahrenen, an
der Emission unbeteiligten Investmentbank oder Wirtschaftspriifungsgesellschaft einzuholen.
Dieses Gutachten hat zu belegen, dass der Ausgabepreis den Marktwert der
Schuldverschreibung nicht wesentlich unterschreitet, so dass der Schutz der Aktionare vor
einer Verwasserung ihres Anteilbesitzes gewahrleistet ist. Den Aktiondren entsteht dann
durch den Ausschluss des Bezugsrechts kein wirtschaftlicher Nachteil. Ihre
Vermogensinteressen werden angemessen gewahrt.

Der Vorstand wird ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrage vom
Bezugsrecht auszunehmen. Solche Spitzenbetrage konnen sich aus dem Betrag des jeweiligen
Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhaltnisses ergeben. Ein
Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Fallen die Abwicklung der
KapitalmaRnahme.

In den Anleihebedingungen kann — zur Erhéhung der Flexibilitdat — vorgesehen werden, dass
die Gesellschaft einem Wandlungsberechtigten bzw. Optionsberechtigten nicht Aktien der
Gesellschaft gewahrt, sondern den Gegenwert in Geld zahlt, der nach ndaherer Maligabe der
Anleihebedingungen dem Marktpreis der Aktie entspricht. MalRgebend fiir den Marktpreis der
Aktie sind abgeleitete Preise vergleichbarer Unternehmen oder der Preis der zuletzt
durchgefliihrten Kapitalerhohung. Ferner kann vorgesehen werden, dass die Zahl der bei



Ausiibung der Options- oder Wandlungsrechte oder nach Erfillung der Wandlungspflichten
zu beziehenden Aktien bzw. ein diesbezligliches Umtauschrecht variabel sind und/oder der
Options- bzw. Wandlungspreis innerhalb einer vom Vorstand festzulegenden Bandbreite in
Abhdngigkeit von der Entwicklung des Marktpreises oder als Folge von
Verwadsserungsschutzbestimmungen wahrend der Laufzeit verdndert werden kann.

Das vorgesehene bedingte Kapital dient dazu, die mit den Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen verbundenen Wandlungs- oder Optionsrechte zu bedienen
oder Wandlungspflichten auf Aktien der Gesellschaft zu erfillen, soweit die
Schuldverschreibungen gegen bar ausgegeben wurden. Stattdessen kénnen dazu auch eigene
Aktien eingesetzt werden.

Der Vorstand



