Bericht des Vorstands
gemiR § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

zu Tagesordnungspunkt 7
der Tagesordnung zur Hauptversammlung am 2. Mai 2008

Der in der Hauptversammlung vom 18. Mai 2007 unter Tagesordnungspunkt 6 ge-
fasste Beschluss Gber die Ermachtigung zur Ausgabe von Wandelschuldverschrei-
bungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten oder Gewinnschuldver-
schreibungen nebst Schaffung eines entsprechenden bedingten Kapitals (Bedingtes
Kapital) fixierte unter lit. b} Absatz 7 den jeweils festzusetzenden Wandlungs- oder
Optionspreis fur eine Stiickaktie auf 125% des volumengewichteten Durchschnitts-
kurses (,VWAP"} aller Umsétze der Aktie der Dirr Aktiengesellschaft im XETRA-
Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) der Frankfurter Wertpapier-
borse, die am Tage der Platzierung bis zur Preisfestsetzung festgestellt werden, oder
— fur den Fall der Einrdumung eines Bezugsrechts — auf 125% des volumengewich-
teten Durchschnittskurses aller Umséatze der Aktie der Durr Aktiengesellschaft im
XETRA-Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) der Frankfurter
Wertpapierborse, die am letzten Tag der Bezugsperiode, in der die Bezugsrechte auf
die Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen an der Frankfurter Wertpapierbérse
gehandelt werden, festgestellt werden (,gewichteter Durchschnittskurs®).

Wegen der in den letzten Monaten deutlich gestiegenen Voiatilitat der Dirr-Aktie, die
aufgrund der derzeitigen Situation der Finanzmarkte sehr wahrscheinlich auch anhal-
ten wird, hélt die Dl Aktiengesellschaft eine Anpassung des Bezugspreises von
125% auf 140% des gewichteten Durchschnitiskurses fir angemessen. Eine héhere
Volatilitat fuhrt in der Regel zu héheren Optionspramien. Diese Anpassung dient
auch der besseren Wahrung der Interessen der Aktionare, da der Gesellschaft bei
einem héheren Wandlungspreis potentiell mehr Mittel zuflieRen als bei einem niedri-

geren Wandlungspreis.

Die Begebung von Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen,
Genussrechten, Gewinnschuldverschreibungen oder von Kombinationen dieser In-
strumente (zusammen ,Schuldverschreibungen) sowie die Moglichkeit, auch
Schuldverschreibungen ohne Laufzeitbegrenzung ausgeben zu kénnen, bietet fiir die
Gesellschaft zusatzlich zu den klassischen Formen der Fremd- und Eigenkapitalauf-
nahme die Méglichkeit, je nach Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am
Kapitalmarkt zu nutzen. Insbesondere die Ermachtigung zur Ausgabe gewinnabhén-
giger oder gewinnorientierter Instrumente wie Genussrechte und Gewinnschuldver-
schreibungen erweitert die bestehenden Mdglichkeiten der Dirr Aktiengesellschaft,
ihre Finanzausstattung durch Ausgabe sog. hybrider Finanzierungsinstrumente zu
starken und hierdurch die Voraussetzungen flr die kunftige geschéaftliche Entwick-
lung sicherzustellen. Bei den sog. hybriden Finanzierungsinstrumenten finden inzwi-
schen innovative Finanzierungsformen starker Verbreitung, die auch eine unbegrenz-
te Laufzeit vorsehen. Vor diesem Hintergrund erscheint eine starre Fixierung auf In-
strumente mit beschrankter Laufzeit nicht sinnvoll. Aus diesem Grunde wird der
Hauptversammlung die Schaffung einer neuen Ermachtigung zur Ausgabe von Wan-
delschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten, Gewinn-
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schuldverschreibungen oder von Kombinationen dieser Instrumente auch ohne Lauf-
zeitbeschrankung und ggf. gegen Sacheinlagen vorgeschlagen. Die vorgeschlagene
Neufassung soll sowohl eine Anpassung an die aktuelle Marktpraxis als auch eine
weitere Flexibilisierung ermdglichen. Insgesamt sollen Schuldverschreibungen bis zu
einem Gesamtnennbetrag von bis zu 201.318.400,— Euro begeben und den Inhabern
bzw. Glaubigern von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen Wandlungs- oder
Optionsrechte auf neue auf den Inhaber lautende Stlickaktien in der Form von

Stammaktien der Dlrr Aktiengesellschaft (,Stlickaktien®) mit einem anteiligen Betrag
am Grundkapital von insgesamt bis zu 20.131.840,— Euro gewahrt werden kénnen.

Die Emission von Schuldverschreibungen im oben genannten Sinne erméglicht die
Aufnahme von Fremdkapital, das je nach Ausgestaltung der Anleihebedingungen
sowohl fur Ratingzwecke als auch fur bilanzielle Zwecke als Eigenkapital oder als ei-
genkapitaldhnlich qualifiziert werden kann, zu attraktiven Konditionen. Die mégliche
Eigenkapitalqualifizierung kommt der Kapitalbasis der Gesellschaft zugute und er-
méglicht ihr so die Nutzung attraktiver Finanzierungsmégtichkeiten und den Zufluss
von Kapital mit niedriger laufender Verzinsung. Die ferner vorgesehenen Méglichkei-
ten, neben der Einrdumung von Wandel- oder Optionsrechten auch Wandlungspflich-
ten zu begrunden, wie auch die mégliche Kombination von Wandelschuldverschrei-
bungen, - Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und Gewinnschuidver-
schreibungen erweitern den Spielraum fir die Ausgestaltung dieser Finanzierungsin-
strumente. Die Ermachtigung gibt der Gesellschaft zudem die erforderliche Flexibili-
tat, die Schuldverschreibungen selbst oder durch unmittelbare oder mittelbare Kon-
zerngesellschaften zu platzieren. Schuldverschreibungen kénnen aufier in Euro auch
in anderen Wahrungen, beispielsweise der gesetzlichen Wahrung eines OECD-
Landes, mit und ohne Laufzeitbegrenzung ausgegeben werden.

In den Anleihebedingungen kann — zur Erhéhung der Flexibilitdt — vorgesehen wer-
den, dass die Gesellschaft einem Wandlungs- oder Optionsberechtigten nicht Aktien
der Gesellschaft gewahrt, sondern den Gegenwert in Geld zahlt. Der jeweils festzu-
setzende Wandlungs- oder Optionspreis flr eine Stilickaktie betragt 140% des volu-
mengewichteten Durchschnittskurses aller Umséatze der Aktie der Diirr Aktiengesell-
schaft im XETRA-Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) der
Frankfurter Wertpapierborse, die am Tag der Platzierung bis zur Preisfestsetzung
festgestellt werden, oder — fur den Fall der Einrdumung eines Bezugsrechts — 140%
des volumengewichteten Durchschnittskurses aller Umsatze der Aktie der Durr Akti-
engesellschaft im XETRA-Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem)
der Frankfurter Wertpapierborse, die am letzten Tag der Bezugsperiode, in der die
Bezugsrechte auf die Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen an der Frankfur-
ter Wertpapierbérse gehandelt werden, festgestellt werden.

Den Aktiondren ist grundsétzlich ein Bezugsrecht zu gewahren. Der Vorstand wird
aber erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht
auszunehmen. Solche Spitzenbetrédge kénnen sich aus dem Betrag des jeweiligen
Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhiltnisses er-
geben. Ein Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Fallen die Abwicklung
der Emission. Die vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen freien Spitzen
werden entweder durch Verkauf Gber die Borse oder in sonstiger Weise bestméglich
fur die Gesellschaft verwertet.
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Ferner soll unter den nachfolgenden Voraussetzungen ein Ausschluss des Bezugs-
rechts méglich sein.

Soweit Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden, soll der
Vorstand erméachtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht in
entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz insoweit aus-
zuschlieRen, als sich die Ausgabe von Aktien aufgrund von Wandlungs- oder Opti-
onsrechten oder Wandlungspflichten auf bis zehn vom Hundert des Grundkapitals
der Gesellschaft beschrankt. Auf diese Beschrankung von zehn vom Hundert des
Grundkapitals ist die Ausgabe neuer Aktien gegen bar anzurechnen, soweit sie nach
Wirksamwerden dieser Erméchtigung unter Ausnutzung einer zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens dieser Erméchtigung beschlossenen bzw. an deren Stelle treten-
den Ermachtigung zur Ausgabe neuer Aktien aus genehmigtem Kapital gemaR § 186
Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz unter Ausschluss des Bezugsrechts erfolgt. Ebenso ist
die VerduBerung eigener Aktien anzurechnen, sofern die Aktien nach Wirksamwer-
den dieser Erméachtigung aufgrund einer zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser
Erméachtigung geltenden bzw. an deren Stelle tretenden Ermachtigung gemanR § 186
Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz unter Ausschluss des Bezugsrechts verduert werden.
Durch diese Anrechnungen wird sichergestellt, dass keine Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen ausgegeben werden, wenn dadurch insgesamt fur mehr als
zehn vom Hundert des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionare in unmittelbarer
oder mittelbarer Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgeschlos-
sen wiurde. Diese weitergehende Beschrankung erfolgt im Interesse der Aktionére
am Erhalt ihrer Beteiligungsquote. Flir den Fall eines solchen Bezugsrechtsaus-
schlusses ergibt sich aus der sinngemaRen Geltung von § 186 Absatz 3 Satz 4 Akti-
engesetz das Erfordernis einer Festlegung des Ausgabepreises der Schuldver-
schreibungen nicht wesentlich unter dem Marktwert. Damit wird dem Schutzbedirfnis
der Aktiondre vor einer Verwéasserung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen.
Aufgrund der in der Erméchtigung vorgesehenen Festlegung des Ausgabepreises
der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem rechnerischen Marktwert
wilrde der Wert eines Bezugsrechts keine nennenswerte Gréfe mehr aufweisen. Um
diese Anforderung fur die ‘Begebung von Schuldverschreibungen sicherzustellen,
darf der Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden er-
mittelten theoretischen Marktwert der Wandel- oder Optionsschuldverschreibung
nicht wesentlich unterschreiten. Dann sind die Aktionére vor einer Verwasserung ih-
res Anteilsbesitzes geschitzt und den Aktiondren entsteht kein wirtschaftlicher Nach-
teil durch einen Bezugsrechtsausschluss. Aktionadre, die ihren Anteil am Grundkapital
der Gesellschaft aufrechterhalten méchten, kdnnen dies durch einen Zukauf von Ak-
tien Uber den Markt erreichen.

Soweit Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen ohne Wandlungsrecht,
Optionsrecht oder Wandlungspflicht ausgegeben werden sollen, ist der Vorstand er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionére insge-
samt auszuschlieBen, wenn diese Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen
obligationsahnlich ausgestattet sind, d.h. keine Mitgliedschaftsrechte in der Geseli-
schaft begrinden, keine Beteiligung am Liquidationserlés gewahren und die Hohe
der Verzinsung nicht auf Grundlage der Hohe des Jahrestberschusses, des Bilanz-
gewinns oder der Dividende berechnet wird. Zudem ist erforderlich, dass die Verzin-
sung und der Ausgabebetrag der Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen
den zum Zeitpunkt der Begebung aktuelien Marktkonditionen fir vergleichbare Mit-
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telaufnahmen entsprechen. Wenn die genannten Voraussetzungen erfillt sind, resul-
tieren aus dem Ausschluss des Bezugsrechts keine Nachteile fur die Aktionare, da
die Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen keine Mitgliedschaftsrechte
begrinden und auch keinen Anteil am Liguidationserlés oder am Gewinn der Gesell-
schaft gewéhren. Zwar kann vorgesehen werden, dass die Verzinsung vom Vorlie-
gen eines Jahresiiberschusses, eines Bilanzgewinns oder einer Dividende abhangt.
Hingegen wére eine Regelung unzuldssig, wonach ein hoherer Jahresiberschuss,
ein hherer Bilanzgewinn oder eine héhere Dividende zu einer hoheren Verzinsung
fuhren wirde. Daher werden durch die Ausgabe der Genussrechte oder Gewinn-
schuldverschreibungen weder das Stimmrecht noch die Beteiligung der Aktionére an
der Gesellschaft und deren Gewinn veréndert oder verwéassert. Zudem ergibt sich in-
folge der marktgerechten Ausgabebedingungen, die fiir diesen Fall des Bezugs-
rechtsausschlusses verbindlich vorgeschrieben sind, kein nennenswerter Bezugs-
rechtswert.

Die beiden letztgenannten Moglichkeiten des Bezugsrechtsausschlusses geben der
Gesellschaft die Flexibilitat, giinstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig wahrzuneh-
men und versetzen sie in die Lage, ein niedriges Zinsniveau oder eine glinstige
Nachfragesituation flexibel und kurzfristig fur eine Emission zu nutzen. Die Erzielung
eines moglichst vorteilhaften Emissionsergebnisses hangt wesentlich davon ab, dass
auf Marktentwicklungen kurzfristig reagiert werden kann. Glnstige, méglichst mark(-
nahe Konditionen sind in der Regel nur gewahrleistet, wenn die Gesellschaft an die
Konditionen nicht fiir einen zu langen Angebotszeitraum gebunden ist. Bei Emissio-
nen mit Bezugsrecht muss der Bezugspreis (und damit bei Options- und Wandelan-
leihen die Konditionen dieser Anleihe) nach § 186 Absatz 2 Aktiengesetz jedoch spa-
testens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist veréffentlicht werden. Selbst innerhalb
dieser kurzen Zeitspanne besteht aber noch ein Marktrisiko, das zu nicht unerhebli-
chen Sicherheitszuschlagen bei der Festlegung der Anleihekonditionen fithren und
sich zum Nachteil der Gesellschaft auf das Emissionsergebnis auswirken wiirde. Zu-
dem fallt die mit dem Bezugsrecht verbundene Vorlaufzeit weg, was sowohl im Hin-
blick auf die Kosten der Mittelaufnahme als auch im Hinblick auf das Platzierungsrisi-
ko vorteilhaft ist.

Weiterhin soll der Viorstand die Moglichkeit erhalten, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen, um den Inhabern oder Glaubi-
gern von Wandlungs- oder Optionsrechten oder auch von mit Wandlungspflichten
ausgestatteten Wandelschuldverschreibungen ein Bezugsrecht in dem Umfang ein-
zurdumen, wie es ihnen nach Auslibung der Wandlungs- oder Optionsrechte oder
nach Erfullung der Wandlungspflichten zustehen wiirde. Dies verhindert, dass bei
Ausnutzung der Erméchtigung der Options- oder Wandlungspreis fir die Inhaber be-
reits bestehender Wandlungs- oder Optionsrechte ermaBigt wird oder an die Inhaber
der genannten Rechte eine Ausgieichszahlung in bar geleistet werden muss, um sie
in dem Umfang vor Verwasserung zu schilfzen, wie es in den dortigen Options- und
Wandlungsbedingungen vorgesehen ist.

SchlieBlich soll das Bezugsrecht der Aktionare auf die Schuldverschreibungen durch
den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden kénnen,
wenn die Ausgabe der Schuldverschreibungen gegen Sachleistung zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen
erfolgt und dies im Interesse der Gesellschatt liegt. Voraussetzung ist, dass der Wert
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der Sachleistung in einem angemessenen Verhalthis zum Wert der Schuldverschrei-
bung steht. Im Falle von Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen ist der nach
anerkannten Methoden ermittelte theoretische Marktwert mafigeblich. Die Ausgabe
von Schuldverschreibungen gegen Sachleistung eréffnet die Moglichkeit, die Schuld-
verschreibungen in geeigneten Einzelfallen als Akquisitionswahrung im Zusammen-
hang mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an
Unternehmen einzusetzen. Hiermit wird als Ergédnzung zum genehmigten Kapital der
Spielraum geschaffen, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen liquiditatsschonend nutzen
zu kdnnen. Auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur
kann sich ein solches Vorgehen nach den Umsténden des Einzelfalls anbieten.

Das vorgesehene Bedingte Kapital dient dazu, die mit den Wandel- oder Options-
schuldverschreibungen verbundenen Wandiungs- oder Optionsrechte zu bedienen
oder Wandlungspflichten zu erfullen, soweit dazu nicht eigene Aktien eingesetzt wer-
den. '

Stuttgart, im Mérz 2008

Dirr Aktiengesellschaft

Ralf Dieter - ( Ralph Heuwing




