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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 6 über die
Gründe für die Ermächtigung des Vorstands zum Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionäre

Der Vorstand der Baader Bank Aktiengesellschaft („Gesellschaft") erstattet den nachfolgenden
Bericht gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG in Verbindung mit§ 186 Abs. 4 Satz 2 AktG über die
Gründe für die Ermächtigung des Vorstands der Gesellschaft (,,Vorstand") zum Ausschluss des
Bezugsrechts. Dieser Bericht ist ab dem Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung
sowie auch während der Hauptversammlung auf der Internetseite der Gesellschaft unter
https:llwww.baaderbank.de unter der Rubrik „IR" und weiter „Hauptversammlung" zugänglich.

Die ordentliche Hauptversammlung vom 1. Juli 2021 hat unter Tagesordnungspunkt 6 den Vor­
stand ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 30. Juni 2026 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats der Gesellschaft (,,Aufsichtsrat") durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von
bis zu 22.954.341 neuen auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen Bar- und/oder Sachein­
lagen um bis zu insgesamt EUR 22.954.341,00 zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2021). Das Ge­
nehmigte Kapital 2021 beträgt nach teilweiser Ausschöpfung noch EUR 20.065.712,00.

Um der Gesellschaft auch in Zukunft jederzeit die gesetzlich mögliche Flexibilität zu einem
schnellen Handeln am Kapitalmarkt zu geben, schlagen der Vorstand und der Aufsichtsrat zu
Tagesordnungspunkt 6 vor, das Genehmigte Kapital 2021 aufzuheben und ein neues geneh­
migtes Kapital (Genehmigtes Kapital 2025/1) zu schaffen. Die Gesellschaft möchte in Zukunft bei
Bedarf von der erweiterten Möglichkeit zum vereinfachten Bezugsrechtsausschluss bei Barkapi­
talerhöhungen nach§§ 203 Abs. 1 Satz 1 AktG in Verbindung mit§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG in Höhe
von maximal 20 % des Grundkapitals Gebrauch machen können. Das Genehmigte Kapital 2025/1
soll insgesamt erneut ein Volumen von 50 % des aktuellen Grundkapitals haben.

Das unter Punkt 6 lit. b) der Tagesordnung der Hauptversammlung am 10. Juli 2025 vorgeschla­
gene neue Genehmigte Kapital 2025/1 soll den Vorstand ermächtigen, das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 9. Juli 2030 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch einmalige oder mehr­
malige Ausgabe von bis zu 24.398.655 neuen auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen Bar­
und/oder Sacheinlagen um bis zu insgesamt EUR 24.398.655,00 zu erhöhen.



Das Genehmigte Kapital 2025/1 soll der Gesellschaft ermöglichen, auch weiterhin kurzfristig das
für das weitere Wachstum erforderliche Kapital an den Kapitalmärkten durch die Ausgabe
neuer Aktien aufzunehmen und flexibel ein günstiges Marktumfeld zur Deckung eines künfti­
gen Finanzierungsbedarfs schnell zu nutzen. Da Entscheidungen über die Deckung eines künf­
tigen Kapitalbedarfs in der Regel kurzfristig zu treffen sind, ist es wichtig, dass die Gesellschaft
hierbei nicht vom Rhythmus der jährlichen Hauptversammlungen oder von der langen Einbe­
rufungsfrist einer außerordentlichen Hauptversammlung abhängig ist. Diesen Umständen hat
der Gesetzgeber mit dem Instrument des „genehmigten Kapitals" Rechnung getragen.

Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2025/1 zur Ausgabe von Aktien gegen Bareinla­
gen haben die Aktionäre grundsätzlich ein Bezugsrecht ($ 203 Abs. 1 Satz 1 AktG in Verbindung
mit§ 186 Abs. 1 AktG), wobei auch ein mittelbares Bezugsrecht im Sinne des§ 186 Abs. 5 AktG
genügt. Die Ausgabe von Aktien unter Einräumung eines solchen mittelbaren Bezugsrechts ist
bereits nach dem Gesetz nicht als Bezugsrechtsausschluss anzusehen. Den Aktionären werden
letztlich die gleichen Bezugsrechte gewährt wie bei einem direkten Bezug. Aus abwicklungs­
technischen Gründen werden lediglich ein oder mehrere Finanzinstitut(e) an der Abwicklung
beteiligt.

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, das Bezugsrecht in bestimmten Fällen mit Zustim­
mung des Aufsichtsrats ausschließen zu können.

a) Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht für Spitzenbeträge
ausschließen können. Dieser Bezugsrechtsausschluss zielt darauf ab, die Abwicklung ei­
ner Emission mit grundsätzlichem Bezugsrecht der Aktionäre zu erleichtern, weil dadurch
ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis dargestellt werden kann. Der Wert der
Spitzenbeträge ist je Aktionär in der Regel gering, deshalb ist der mögliche Verwässe­
rungseffekt ebenfalls als gering anzusehen. Demgegenüber ist der Aufwand für die Emis­
sion ohne einen solchen Ausschluss deutlich höher. Der Ausschluss dient daher der Prak­
tikabilität und der leichteren Durchführung einer Emission. Die als freie Spitzen vom
Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder durch Ver­
kauf an der Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der
Vorstand hält den möglichen Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen Gründen für sach­
lich gerechtfertigt und unter Abwägung mit den Interessen der Aktionäre auch für ange­
messen.

b) Das Bezugsrecht kann ferner bei Barkapitalerhöhungen ausgeschlossen werden, wenn
die Aktien zu einem Betrag ausgegeben werden, der den Börsenpreis der bereits im Frei­
verkehr einer deutschen Börse gehandelten Aktien der Gesellschaft (§ 24 Abs. 1 BörsG)
nicht wesentlich unterschreitet und eine solche Kapitalerhöhung 20 % des Grundkapitals
nicht überschreitet (erleichterter Bezugsrechtsausschluss nach § 203 Abs. 1 und Abs. 2
AktG in Verbindung mit§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG). Die Ermächtigung versetzt die Gesell­
schaft in die Lage, schnell und flexibel auf sich bietende günstige Kapitalmarktsituationen
zu reagieren und die neuen Aktien auch sehr kurzfristig, d. h. ohne das Erfordernis eines
mindestens zwei Wochen dauernden Bezugsangebots, platzieren zu können. Der Aus­
schluss des Bezugsrechts ermöglicht ein sehr schnelles Agieren und eine Platzierung nahe
am Börsenkurs, d. h. ohne den bei Bezugsemissionen üblichen Abschlag. Dadurch wird
die Grundlage geschaffen, einen möglichst hohen Veräußerungsbetrag und eine größt­
mögliche Stärkung der Eigenmittel zu erreichen. Die Ermächtigung zu dem erleichterten
Bezugsrechtsauschluss findet ihre sachliche Rechtfertigung nicht zuletzt in dem Umstand,
dass häufig ein höherer Mittelzufluss generiert werden kann.

Eine solche Kapitalerhöhung darf 20 % des Grundkapitals, das zum Zeitpunkt des Wirk­
samwerdens der Ermächtigung und auch zum Zeitpunkt ihrer Ausübung besteht, nicht
übersteigen. Der Beschlussvorschlag sieht zudem eine Anrechnungsklausel vor. Auf die
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maximal 20 % des Grundkapitals, die dieser Bezugsrechtsausschluss betrifft, sind Aktien
anzurechnen, die während der Laufzeit des Genehmigten Kapitals 2025/1 aufgrund einer
Ermächtigung zur Veräußerung eigener Aktien gemäß§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 Halbsatz 2
AktG in Verbindung mit§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionäre veräußert werden. Ferner sind Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von
Wandelschuld- oder Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und anderen hybri­
den Schuldverschreibungen (,,Finanzinstrumente") mit Wandlungs- oder Optionsrechten
bzw. mit Wandlungs- oder Optionspflichten während der Laufzeit des Genehmigten Kapi­
tals 2025/1 unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden oder auszugeben
sind, sofern diese Finanzinstrumente in entsprechender Anwendung des§ 186 Abs. 3 Satz
4 AktG während der Laufzeit des Genehmigten Kapitals 2025/1 unter Ausschluss des Be­
zugsrechts ausgegeben werden. Anzurechnen sind im Übrigen auch Aktien, die während
der Laufzeit des Genehmigten Kapitals 2025/1 aus einem anderem genehmigtem Kapital
gemäß§ 203 Abs. 2 Satz 1 AktG in Verbindung mit§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG oder auf der
Grundlage sonstiger Kapitalmaßnahmen in entsprechender Anwendung von§ 186 Abs. 3
Satz 4 AktG ausgegeben werden.

Der erleichterte Bezugsrechtsausschluss setzt zwingend voraus, dass der Ausgabepreis
der neuen Aktien den Börsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Ein etwaiger Abschlag
vom aktuellen Börsenkurs oder einem volumengewichteten Börsenkurs während einer
angemessenen Anzahl von Börsentagen vor der endgültigen Festsetzung des Ausgabebe­
trags wird, vorbehaltlich besonderer Umstände des Einzelfalls, voraussichtlich nicht über
ca. 5 % des entsprechenden Börsenkurses liegen. Damit wird auch dem Schutzbedürfnis
der Aktionäre hinsichtlich einer wertmäßigen Verwässerung ihrer Beteiligung Rechnung
getragen. Durch diese Festlegung des Ausgabepreises nahe am Börsenkurs wird sicher­
gestellt, dass der Wert, den ein Bezugsrecht für die neuen Aktien hätte, praktisch sehr
gering ist. Die Aktionäre haben die Möglichkeit, ihre relative Beteiligung durch einen Zu­
kauf über die Börse aufrechtzuerhalten.

c) Zudem soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht ausschlie­
ßen können, soweit es erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Gläubigern von Finanzin­
strumenten, die mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Options­
pflichten ausgestattet sind und die von der Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder
mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft ausgegeben wurden oder noch werden
ein Bezugsrecht auf neue Aktien zu geben. Finanzinstrumente mit Wandlungs- oder Opti­
onsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten sehen in ihren Ausgabebedingungen
regelmäßig einen Verwässerungsschutz vor, der den Inhabern bzw. Gläubigern bei nach­
folgenden Aktienemissionen und bestimmten anderen Maßnahmen ein Bezugsrecht auf
neue Aktien gewährt. Sie werden damit so gestellt, als seien sie bereits Aktionäre. Um die
Finanzinstrumente mit einem solchen Verwässerungsschutz ausstatten zu können, muss
das Bezugsrecht der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. Das dient der
leichteren Platzierung der Finanzinstrumente und damit den Interessen der Aktionäre an
einer optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft. Zudem hat der Ausschluss des Bezugs­
rechts zugunsten der Inhaber bzw. Gläubiger von Finanzinstrumenten den Vorteil, dass
im Fall einer Ausnutzung der Ermächtigung der Options- oder Wandlungspreis für die In­
haber bzw. Gläubiger bereits bestehender Finanzinstrumente nicht nach den jeweiligen Be­
dingungen der Finanzinstrumente ermäßigt zu werden braucht. Dies ermöglicht einen hö­
heren Zufluss an Mitteln und liegt daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre.
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d) Das Bezugsrecht kann zudem bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlage ausgeschlossen
werden. Die Gesellschaft soll auch weiterhin insbesondere im Rahmen von Unterneh­
menszusammenschlüssen oder zum Zwecke des (auch mittelbaren) Erwerbs von Unter­
nehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von sons­
tigen Vermögensgegenständen, einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft oder
ihre Konzerngesellschaften, oder auf Angebote zu Akquisitionen bzw. Zusammenschlüs­
sen reagieren können, um ihr weiteres Wachstum voranzutreiben sowie die Ertragskraft
und den Unternehmenswert zu steigern.

Die Praxis zeigt, dass die Anteilseigner attraktiver Akquisitionsobjekte zum Teil ein starkes
Interesse haben - z. B. zur Wahrung eines gewissen Einflusses auf den Gegenstand der
Sacheinlage - Stückaktien der Gesellschaft als Gegenleistung zu erwerben. Für die Mög­
lichkeit, die Gegenleistung nicht ausschließlich in Barleistungen, sondern auch in Aktien
oder nur in Aktien zu erbringen, spricht unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanz­
struktur zudem, dass in dem Umfang, in dem neue Aktien als Akquisitionswährung ver­
wendet werden können, die Liquidität der Gesellschaft geschont, eine Fremdkapitalauf­
nahme vermieden wird und der bzw. die Verkäufer an zukünftigen Kurschancen beteiligt
werden. Das führt zu einer Verbesserung der Wettbewerbsposition der Gesellschaft bei
Akquisitionen.

Die Möglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Akquisitionswährung einzusetzen, gibt der Ge­
sellschaft damit den notwendigen Handlungsspielraum, solche Akquisitionsgelegenhei­
ten schnell und flexibel zu ergreifen, und versetzt sie in die Lage, selbst größere Einheiten
gegen Überlassung von Aktien zu erwerben. Auch bei Wirtschaftsgütern sollte es möglich
sein, sie unter Umständen gegen Aktien zu erwerben. Für beides muss das Bezugsrecht
der Aktionäre ausgeschlossen werden können. Weil solche Akquisitionen häufig kurzfris­
tig erfolgen müssen, ist es wichtig, dass sie nicht von der in der Regel nur einmal jährlich
stattfindenden Hauptversammlung beschlossen werden. Es bedarf eines genehmigten
Kapitals mit der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss, auf das der Vorstand mit Zu­
stimmung des Aufsichtsrats schnell zugreifen kann.

Wenn sich Möglichkeiten zum Zusammenschluss mit anderen Unternehmen oder zum
Erwerb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unterneh­
men oder sonstigen Vermögensgegenständen zeigen, wird der Vorstand in jedem Fall
sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Kapitalerhöhung durch Gewährung
neuer Aktien Gebrauch machen soll. Dies umfasst insbesondere auch die Prüfung der
Bewertungsrelation zwischen der Gesellschaft und der erworbenen Unternehmensbetei­
ligung oder den sonstigen Vermögensgegenständen und die Festlegung des Ausgabeprei­
ses der neuen Aktien und der weiteren Bedingungen der Aktienausgabe. Der Vorstand
wird das genehmigte Kapital nur dann nutzen, wenn er der Überzeugung ist, dass der
Zusammenschluss bzw. Erwerb des Unternehmens, des Betriebs, des Unternehmensteils,
der Beteiligung am Unternehmen oder des sonstigen Vermögensgegenstands gegen Ge­
währung von neuen Aktien im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer Ak­
tionäre liegt.

e) Zudem kann das Bezugsrecht zur Durchführung einer Aktiendividende ausgeschlossen
werden, in deren Rahmen Aktien der Gesellschaft (auch teilweise und/oder wahlweise)
gegen Einlage von Dividendenansprüchen der Aktionäre ausgegeben werden.

Dadurch soll es der Gesellschaft ermöglicht werden, eine Aktiendividende zu optimalen
Bedingungen auszuschütten. Bei einer Aktiendividende wird den Aktionären angeboten,
ihren mit dem Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung entstandenen An­
spruch auf Auszahlung der Dividende ganz oder teilweise als Sacheinlage in die Gesell-
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schaft einzulegen, um im Gegenzug neue Aktien der Gesellschaft zu beziehen. Die Aus­
schüttung einer Aktiendividende kann als Bezugsrechtsemission insbesondere unter Be­
achtung der Bestimmungen in § 186 Abs. 1 AktG (Mindestbezugsfrist von zwei Wochen)
und§ 186 Abs. 2 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebetrags spätestens drei Tage vor Ablauf
der Bezugsfrist) erfolgen. Im Einzelfall kann es je nach Kapitalmarktsituation indes vor­
zugswürdig sein, die Ausschüttung einer Aktiendividende so auszugestalten, dass der Vor­
stand zwar allen Aktionären, die dividendenberechtigt sind, unter Wahrung des allgemei­
nen Gleichbehandlungsgrundsatzes (§ 53a AktG) neue Aktien zum Bezug gegen Einlage
ihres Dividendenanspruchs anbietet und damit wirtschaftlich den Aktionären ein Bezugs­
recht gewährt, jedoch das Bezugsrecht der Aktionäre auf neue Aktien rechtlich insgesamt
ausschließt.

Ein solcher Ausschluss des Bezugsrechts ermöglicht die Ausschüttung der Aktiendivi­
dende ohne die vorgenannten Beschränkungen des§ 186 Abs. 1 und 2 AktG und damit
zu flexibleren Bedingungen. Angesichts des Umstands, dass allen Aktionären die neuen
Aktien angeboten werden und überschießende Dividendenbeträge durch Barzahlung der
Dividende abgegolten werden, erscheint ein Bezugsrechtsausschluss in einem solchen
Fall als gerechtfertigt und angemessen.

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2025/1 bestehen derzeit nicht.
Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung im In­
teresse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist.

Sofern der Vorstand während eines Geschäftsjahrs eine der vorstehenden Ermächtigungen
zum Bezugsrechtsausschluss im Rahmen einer Kapitalerhöhung aus dem Genehmigten Kapital
2025/1 ausnutzt, wird er in der folgenden Hauptversammlung hierüber berichten.

Unterschleißheim, im Mai 2025

Ni o Baader
Vorsitzender des Vorstands
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Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands

Mitglied des Vorstands
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