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Zu Tagesordnungspunkt 5:

Bericht des Verwaltungsrats iiber den Ausschluss des Bezugsrechts im Rahmen des
genehmigten Kapitals gemaR § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Der Verwaltungsrat der Gesellschaft erstattet hiermit der Hauptversammlung geman § 203
Abs. 2 Satz 2 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG folgenden Bericht zur Begriindung des
beabsichtigten Bezugsrechtsausschlusses im Rahmen des vorgenannten Beschluss-
vorschlags zur Schaffung eines genehmigten Kapitals.

a) Einleitung

Der Verwaltungsrat schlagt unter Tagesordnungspunkt 5 die Schaffung eines genehmigten
Kapitals vor. Das genehmigte Kapital soll die Flexibilitat der Gesellschaft erhéhen und ihr im
Interesse ihrer Aktionare zusatzliche Handlungsmadglichkeiten einrdumen.

Im Falle einer Kapitalerh6hung unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals ist den Aktionaren
grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdumen, das im Wege des mittelbaren Bezugsrechts
abgewickelt werden kann. Der Verwaltungsrat soll jedoch ermachtigt werden, in bestimmten
Fallen das Bezugsrecht ausschlielen zu kénnen.

b) Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerh6hungen um bis zu 20 %

Das Bezugsrecht der Aktionare kann insbesondere bei Barkapitalerhéhungen im Hinblick auf
bis zu 20 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens bzw. der Austbung der Erméachtigung
bestehenden Grundkapitals ausgeschlossen werden, wenn der Ausgabepreis der neuen
Aktien den Boérsenpreis der bereits an der Bérse gehandelten Aktien der Gesellschaft gleicher
Gattung und Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet (§ 186 Abs.3 Satz4 AkiG,
erleichterter Bezugsrechtsausschluss). Auf die 20 %-Beschrankung sind andere Falle des
erleichterten Bezugsrechtsausschlusses aufgrund einer gegebenenfalls noch zu
beschlieRenden Erméachtigung durch die Hauptversammlung anzurechnen, soweit dies
gesetzlich geboten ist. Die Mdglichkeit, das Bezugsrecht der Aktiondre im Hinblick auf
Barkapitalerhdhungen, die 20 % des Grundkapitals nicht Ubersteigen, ausschlieRen zu
kénnen, versetzt die Gesellschaft in die Lage, zur Aufnahme neuer Mittel zur
Unternehmensfinanzierung kurzfristig, ohne das Erfordernis eines mindestens 14 Tage
dauernden Bezugsangebotes, flexibel auf sich bietende glinstige Kapitalmarktsituationen zu
reagieren und die neuen Aktien bei institutionellen Anlegern platzieren zu konnen.

Bei dem erleichterten Bezugsrechtsausschluss handelt es sich um einen gesetzlich
vorgesehenen Regelfall, in dem das Bezugsrecht der Aktionare ausgeschlossen werden kann.
Durch die Beschrankung auf 20 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens bzw. der Auslibung
der Ermachtigung vorhandenen Grundkapitals wird das Schutzbedurfnis der Aktionare im
Hinblick auf eine quotenmafige Verwasserung ihrer Beteiligung berlcksichtigt. Aktionare, die
ihre Beteiligungsquote beibehalten wollen, kdénnen durch Zukaufe Uber die Borse die
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Reduzierung ihrer Beteiligungsquote verhindern. Im Falle des erleichterten
Bezugsrechtsausschlusses ist zwingend, dass der Ausgabepreis der neuen Aktien den
Bdrsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Damit wird dem Schutzbedurfnis der Aktionare
hinsichtlich einer wertmaRigen Verwasserung ihrer Beteiligung Rechnung getragen. Durch
diese Festlegung des Ausgabepreises nahe am Bdrsenkurs wird sichergestellt, dass der Wert
des Bezugsrechts fir die neuen Aktien sich praktisch der Nullmarke nahert.

c) Bezugsrechtsausschluss bei Sachleistungen

Das Bezugsrecht kann weiterhin bei Kapitalerh6hungen gegen Sacheinlagen, insbesondere
zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen,
gewerblichen Schutzrechten, wie z.B. Patenten, Marken oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder
sonstigen Produktrechten oder sonstigen Sacheinlagen, auch Schuldverschreibungen,
Wandelschuldverschreibungen und sonstigen Finanzinstrumenten, ausgeschlossen werden.
Hierdurch soll die Gesellschaft die Mdglichkeit erhalten, auf nationalen und internationalen
Markten flexibel auf sich bietende Gelegenheiten insbesondere zum Erwerb von
Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie auf Angebote
zu Unternehmenszusammenschliissen reagieren zu kénnen. Insbesondere im Rahmen von
Unternehmens- oder Beteiligungserwerben bestehen vielfaltige Grinde, Verkaufern statt
eines Kaufpreises ausschliel3lich in Geld, auch Aktien oder nur Aktien zu gewahren.
Insbesondere kann auf diese Weise die Liquiditdt der Gesellschaft geschont und der / die
Verkaufer an zukunftigen Kurschancen beteiligt werden. Diese Mdoglichkeit erhéht die
Wettbewerbschancen der Gesellschaft bei Akquisitionen. Der Gesellschaft erwachst dadurch
kein Nachteil, denn die Emission von Aktien gegen Sachleistung setzt voraus, dass der Wert
der Sachleistung in einem angemessenen Verhaltnis zum Wert der Aktien steht. Der
Verwaltungsrat der Gesellschaft wird bei der Ausnutzung der Ermachtigung sorgfaltig die
Bewertungsrelation zwischen der Gesellschaft und der erworbenen Beteiligung bzw. des
Unternehmens prifen und im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und der Aktionare
den Ausgabepreis der neuen Aktien und die weiteren Bedingungen der Aktienausgabe
festlegen.

d) Bezugsrechtsausschluss bei Schuldverschreibungen

Die Erméchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts zu Gunsten der Inhaber der von der
Gesellschaft oder ihren Konzerngesellschaften ausgegebenen Schuldverschreibungen mit
Options- oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten dient dem Zweck, im Falle einer Ausnutzung
dieser Ermachtigung den Options- bzw. Wandlungspreis nicht entsprechend den sogenannten
Verwasserungsklauseln der Options- bzw. Wandlungsbedingungen ermafigen zu muissen.
Vielmehr soll auch den Inhabern der Schuldverschreibungen mit Options- oder
Wandlungsrechten bzw. -pflichten ein Bezugsrecht in dem Umfang eingerdumt werden
koénnen, wie es ihnen nach Austibung des Options- oder Wandlungsrechts bzw. nach Erflllung
der Options- oder Wandlungspflicht zustehen wirde. Mit der Ermachtigung erhalt der
Verwaltungsrat die Mdglichkeit, bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals unter
sorgfaltiger Abwagung der Interessen zwischen beiden Alternativen zu wahlen.
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e) Bezugsrechtsausschluss fur Spitzenbetrage

Ferner ist der Verwaltungsrat ermachtigt, das Bezugsrecht zur Vermeidung von
Spitzenbetragen auszuschliefen. Spitzenbetrage kdnnen sich aus dem Umfang des jeweiligen
Volumens der Kapitalerh6hung und der Festlegung eines praktikablen Bezugsverhaltnisses
ergeben. Der vorgesehene Ausschluss des Bezugsrechts fir Spitzenbetrage ermdoglicht ein
glattes Bezugsverhaltnis und erleichtert so die Abwicklung der Emission. Die vom Bezugsrecht
der Aktionare ausgeschlossenen freien Spitzen werden bestmdglich flr die Gesellschaft
verwertet.

f) Bezugsrechtsausschluss in sonstigen Fallen

Der Bezugsrechtsausschluss fir sonstige Falle, die im Interesse der Gesellschaft liegen, dient
der Erhaltung der Flexibilitdt des Verwaltungsrats in sonstigen Fallen. Zu denken ist etwa an
die Eingehung von Kooperationen. Die Bereitstellung eines ausreichenden genehmigten
Kapitals mit der Mdglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts starkt insofern die
Handlungsmadglichkeiten der Gesellschaft. Der Verwaltungsrat wird das Bezugsrecht nur
ausschlielen, wenn dies im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt.

Soweit der Verwaltungsrat wahrend eines Geschaftsjahres die Ermachtigung ausnutzt, wird er
in der folgenden Hauptversammlung hiertber berichten.

Munchen, im Juli 2026
Circus SE

Der Verwaltungsrat



