Ordentliche Hauptversammlung der Deutsche Euroshop AG am 18. Juni 2021 D e S

Deutsche EuroShop

Bericht des Vorstandes liber den Bezugsrechtsausschluss bei der Ausgabe
von Wandelschuldverschreibungen gemaR § 221 Abs. 4 Satz 2 iVm § 186
Abs. 4 Satz 2 AktG zu Tagesordnungspunkt 9

Die vorgeschlagene Ermachtigung zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu 200 Mio. € sowie die Schaffung des dazugehdrigen bedingten Kapitals von
bis zu 10.000.000,00 € soll die unten noch naher erlauterten Méglichkeiten der Deutsche Euroshop AG
zur Finanzierung ihrer Aktivitaten sichern und erweitern, und soll dem Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats insbesondere bei Eintritt glinstiger Kapitalmarktbedingungen den Weg zu einer im Interesse
der Gesellschaft liegenden flexiblen und zeitnahen Finanzierung erdffnen.

Hierbei sind zwei Gestaltungsmdglichkeiten zu unterscheiden: In erster Linie wird der Vorstand erméachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 17. Juni 2026 einmalig oder mehrmals verzinsliche
Wandelschuldverschreibungen an die Aktiondre der Deutsche EuroShop AG gegen Barleistung oder
Sacheinlagen auszugeben und den jeweiligen Teilschuldverschreibungen Wandlungsrechte beizufligen,
die die Erwerber nach naherer Malkgabe der Anleihebedingungen berechtigen, Aktien der Deutsche
EuroShop AG in einer Gesamtzahl von bis zu 10.000.000 Stiick zu beziehen. Um die Abwicklung zu
erleichtern, soll allerdings insoweit von der Madoglichkeit Gebrauch gemacht werden, die
Wandelschuldverschreibungen an ein Kreditinstitut oder ein Konsortium von Kreditinstituten mit der
Verpflichtung auszugeben, den Aktionaren die Wandelschuldverschreibungen entsprechend ihrem
Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Bezugsrecht im Sinne von § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 5
AktG).

In zweiter Linie wird der Vorstand ermachtigt, das gesetzliche Recht der Aktionare zum Bezug der
Wandelschuldverschreibungen auszuschlieRen, jedoch nur in bestimmten Grenzen, und zwar zum einen
nur in sehr begrenztem Umfang fir zwei bestimmte Zwecke und zum anderen in groRerem Umfang nur
unter bestimmten engen Voraussetzungen:

1. Bezugsrechtsausschluss fir Spitzenbetrage

Das Bezugsrecht soll im Fall der grundsatzlichen Bezugsrechtsgewahrung so weit ausgeschlossen
werden kénnen, wie dies noétig ist, um bei der Festlegung des Bezugsverhaltnisses etwa entstehende
Spitzenbetrage ausgleichen zu kénnen. Spitzenbetrage ergeben sich aus dem Betrag des jeweiligen
Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhaltnisses. Ein Ausschluss des
Bezugsrechts erleichtert in diesen Fallen die Abwicklung der Kapitalmallnahme, insbesondere des
Bezugsrechts der Aktionare.

2. Bezugsrechtsausschluss zur Vermeidung von Verwasserungseffekten

Des Weiteren soll die Mdglichkeit bestehen das Bezugsrecht auszuschlielien, um den Inhabern von
bereits begebenen Options- oder Wandelschuldverschreibungen Bezugsrechte gewahren zu kénnen. Der
Bezugsrechtsausschluss zugunsten der |Inhaber von bereits begebenen Options- oder
Wandelschuldverschreibungen erfolgt mit Ricksicht auf den Verwasserungsschutz, der ihnen nach den
Anleihebedingungen im Falle einer weiteren Ausgabe von Options- oder Wandelschuldverschreibungen
durch die Gesellschaft gegebenenfalls zusteht. Der Ausschluss des Bezugsrechts bei Ausnutzung der
vorliegenden Ermachtigung ist eine Alternative zu einer Anpassung des Options- bzw. Wandlungspreises,
die sonst vorzunehmen ware. Auf diese Weise wird insgesamt ein hoherer Mittelzufluss ermdglicht.



3. Bezugsrechtsausschluss gem. § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG

Weiter wird von der gem. § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG auch fir die Ausgabe von
Wandelschuldverschreibungen bestehenden Mdglichkeit Gebrauch gemacht, das Bezugsrecht
auszuschlieRen. Diese Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss gilt in sinngemaler Anwendung des
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG insoweit, als die zur Bedienung der Wandlungsrechte bzw. bei Pflichtwandlungen
ausgegebenen bzw. auszugebenden Aktien insgesamt zehn vom Hundert des Grundkapitals nicht
Ubersteigen. Malgeblich ist hierbei das Grundkapital zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der
Hauptversammlung Uber die vorliegende Erméachtigung oder — falls dieser Wert geringer ist — zum
Zeitpunkt der Auslibung der Erméachtigung.

Auf diese Beschrankung auf zehn vom Hundert des Grundkapitals ist die Ausgabe neuer Aktien gegen
Bareinlage anzurechnen, soweit sie hach Wirksamwerden dieser Ermachtigung unter Ausnutzung einer
zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung beschlossenen bzw. an deren Stelle tretenden
Ermachtigung zur Ausgabe neuer Aktien aus genehmigtem Kapital gem. § 203 Abs. 1 Satz 1i.V.m. § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts erfolgt. Ebenso ist die Verauflerung eigener Aktien
anzurechnen, sofern die Aktien nach Wirksamwerden dieser Ermachtigung aufgrund einer zum Zeitpunkt
des Wirksamwerdens dieser Ermachtigung geltenden bzw. an deren Stelle tretenden Ermachtigung gem.
§ 71 Abs. 1 Satz 1 Nr. 8 Satz 5 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts
veraullert werden.

Durch diese Anrechnung wird sichergestellt, dass keine Wandelschuldverschreibungen unter
Bezugsrechtsausschluss nach § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden,
wenn dies dazu fihren wirde, dass insgesamt flir mehr als zehn vom Hundert des Grundkapitals das
Bezugsrecht der Aktionare in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
ohne besonderen sachlichen Grund ausgeschlossen wird. Diese weitergehende Beschrankung liegt im
Interesse der Aktionare, die bei KapitalmaRnahmen ihre Beteiligungshéhe moglichst aufrecht erhalten
wollen.

Die Ermachtigung ist ferner insoweit beschrankt, als im Fall der Ausgabe von
Wandelschuldverschreibungen unter Bezugsrechtsausschluss nach § 221 Abs. 4 Satz 2i.V.m. § 186 Abs.
3 Satz 4 AktG nach Auslibung der Wandlungsrechte bzw. -pflichten die auszugebenden Aktien zusammen
mit Aktien, die aufgrund des ,Genehmigten Kapitals 2021 (§ 5 der Satzung) unter Ausschluss des
Bezugsrechts gegen Sacheinlagen ausgegeben werden, 20 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
der Ermachtigung bzw. — falls dieser Wert geringer ist — des zum Zeitpunkt der Ausnutzung der
Ermachtigung bestehenden Grundkapitals nicht Ubersteigen durfen.

Voraussetzung fir einen Bezugsrechtsausschluss in sinngemafer Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG ist, dass der Ausgabepreis der Wandelschuldverschreibungen ihren theoretischen Marktwert nicht
wesentlich  unterschreitet. Der Vorstand wird daher den theoretischen Marktwert der
Wandelschuldverschreibung nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermitteln und einen
Ausgabepreis fur die Wandelschuldverschreibungen festlegen, der den theoretischen Marktwert nicht
wesentlich unterschreitet und dadurch sicherstellen, dass auch insoweit die Voraussetzungen des § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG bei der Ausnutzung des Bedingten Kapitals 2021 beachtet werden.

Der Vorstand wird mit dieser Moglichkeit des Bezugsrechtausschlusses in die Lage versetzt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats kurzfristig und schnell die Kapitalmarkte in Anspruch zu nehmen und durch
eine marktnahe Festlegung der Konditionen optimale Bedingungen etwa bei der Festlegung des
Zinssatzes und insbesondere des Ausgabepreises der Wandelschuldverschreibung zu erzielen und damit
die Kapitalbasis der Gesellschaft zu starken. Die Platzierung unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionare eroffnet die Moglichkeit, einen deutlich héheren Mittelzufluss als im Falle einer Emission mit
Bezugsrecht zu realisieren. MalRRgeblich hierfur ist, dass die Gesellschaft durch den Ausschluss des
Bezugsrechts die notwendige Flexibilitat erhalt, um kurzfristig glinstige Borsensituationen wahrzunehmen.
Zwar gestattet § 186 Abs. 2 bei Einrdumung eines Bezugsrechts eine Veroffentlichung des Bezugspreises
(und damit Gber § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG sinngemal’ bei Wandelschuldverschreibungen der Konditionen
der Wandelschuldverschreibungen) bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der Volatilitat der
Kapitalmarkte besteht aber auch dann ein Marktrisiko Uber mehrere Tage, das zu Sicherheitsabschlagen
bei der Festlegung der Anleihebedingungen und so zu nicht marktnahen Konditionen fihrt. Auch ist bei
Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit von dessen Ausubung (Bezugsverhalten) die
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erfolgreiche Platzierung gefahrdet, jedenfalls aber mit zusatzlichen Aufwendungen verbunden. Schlief3lich
kann die Gesellschaft bei EinrAumung eines Bezugsrechts wegen der Lange der Bezugsfrist nicht
kurzfristig auf gilnstige bzw. unglinstige Marktverhaltnisse reagieren, sondern ist moéglicherweise
insbesondere ricklaufigen Aktienkursen wahrend der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu fir die Gesellschaft
ungunstigen Finanzierungskonditionen fiihren kénnen.

Dem Schutzbedlrfnis der Aktionare wird durch die Festlegung des Ausgabepreises der
Wandelschuldverschreibungen nicht wesentlich unter ihrem theoretischen Marktwert Rechnung getragen,
da so keine unangemessene Verwasserung des wirtschaftlichen Wertes ihrer Aktien eintritt:

Ob ein Verwasserungseffekt eintritt, kann ermittelt werden, indem der theoretische Marktpreis der
Wandelschuldverschreibungen nach anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Methoden
errechnet und mit dem Ausgabepreis verglichen wird. Liegt nach pflichtgemafer Prifung des Vorstands
dieser Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem theoretischen Marktpreis zum Zeitpunkt der Begebung
der Wandelschuldverschreibungen, sinkt der Wert eines Bezugsrechts praktisch auf Null. Den Aktionaren
entsteht folglich durch den Ausschluss des Bezugsrechts kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil. In
diesem Fall ist nach Sinn und Zweck der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein
Bezugsrechtsausschluss zuldssig. Der Schutz der Aktionare vor einer unangemessenen Verwasserung
ihres Anteilsbesitzes wird somit durch die Festlegung des Ausgabepreises nicht wesentlich unter dem
rechnerischen Marktwert gewahrleistet.

Soweit es der Vorstand in der jeweiligen Situation fur angemessen halt, sachkundigen Rat insbesondere
hinsichtlich der Ermittlung des theoretischen Marktwerts der Wandelschuldverschreibung einzuholen,
kann er sich der Unterstiitzung durch Dritte bedienen. So kann eine die Emission begleitende
Konsortialbank in geeigneter Form versichern, dass eine nennenswerte Verwasserung des Wertes der
Aktien nicht zu erwarten ist. Unabhangig von dieser Prifung durch den Vorstand kann eine marktgerechte
Festsetzung der Konditionen und damit die Vermeidung einer nennenswerten Wertverwasserung auch
durch die Durchfiihrung eines Bookbuilding-Verfahrens gewahrleistet werden. Bei diesem Verfahren
werden die Wandelschuldverschreibungen nicht zu einem festen Ausgabepreis angeboten; insbesondere
der Ausgabepreis und der Zinssatz sowie einzelne weitere  Bedingungen  der
Wandelschuldverschreibungen werden erst auf der Grundlage der von den Investoren abgegebenen
Kaufantragen festgelegt. Auf diese Weise wird der Gesamtwert der Wandelschuldverschreibung marktnah
bestimmt. All dies stellt sicher, dass eine nennenswerte Verwasserung des Wertes der Aktien der
Gesellschaft in Folge des Bezugsrechtsausschlusses nicht eintritt und den Aktionaren somit durch den
Bezugsrechtsausschluss kein wirtschaftlicher Nachteil entsteht.

Die vorgeschlagene bedingte Erhdhung des Grundkapitals um bis zu 10.000.000,00 € ist ausschlieRlich
dazu bestimmt, die Ausgabe der bei Ausibung von Wandlungsrechten sowie Erflillung von

Wandlungspflichten erforderlichen Aktien der Deutsche EuroShop AG sicherzustellen, soweit diese
bendtigt und nicht etwa eigene Aktien eingesetzt werden.

Hamburg, 4. Mai 2021

Der Vorstand



