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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 7 Uber die
AusschlieBung des Andienungsrechts in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 4
Satz 2 AktG

Der Vorstand hat den nachfolgenden Bericht zu Tagesordnungspunkt7 Ulber die
Ermachtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats eigene Aktien auch durch
den Einsatz von Eigenkapitalderivaten zu erwerben, erstattet. Der Bericht kann im Internet
unter www.united-internet.de im Bereich Investor Relations/Hauptversammlung
eingesehen werden und wird auf Verlangen jedem Aktionar unverziiglich und kostenlos
Ubersandt. Der Bericht wird auch in der Hauptversammlung zur Einsichtnahme ausliegen.
Er hat folgenden Inhalt:

Zu Punkt 7 der Tagesordnung

Dieser Tagesordnungspunkt enthalt den Vorschlag, in Erganzung zu der unter
Tagesordnungspunkt 6 zu beschlieBenden Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien nach
§ 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG den Vorstand der Gesellschaft zu ermachtigen, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats Aktien der Gesellschaft gemaB der unter Tagesordnungspunkt 6 zu
beschlieBenden Ermachtigung auBer auf den dort beschriebenen Wegen auch unter Einsatz
von Eigenkapitalderivaten durchzufuhren. Durch diese zusatzlichen Handlungsalternativen
werden die Mdglichkeiten der Gesellschaft erganzt, um den Erwerb eigener Aktien optimal
strukturieren zu kénnen.

Fur die Gesellschaft kann es vorteilhaft sein, Put-Optionen zu verauBern, Call-Optionen zu
erwerben oder Aktien der Gesellschaft unter Einsatz einer Kombination aus Put- und Call-
Optionen zu erwerben, anstatt unmittelbar Aktien der Gesellschaft zu erwerben. Der
Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten soll, wie schon die
Begrenzung auf finf vom Hundert des Grundkapitals verdeutlicht, lediglich das
Instrumentarium des Aktienrickkaufs erganzen. Die Laufzeit der Optionen muss so gewahlt
werden, dass der Erwerb der Aktien in Ausibung der Optionen nicht nach dem
26. November 2012 erfolgt. Dadurch wird sichergestellt, dass die Gesellschaft nach
Auslaufen der bis zum 26. November 2012 glltigen Ermachtigung zum Erwerb eigener
Aktien auch unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten keine eigenen Aktien erwirbt.

Bei der VerauBerung von Put-Optionen gewahrt die Gesellschaft dem Erwerber der Put-
Optionen das Recht, Aktien der Gesellschaft zu einem in der Put-Option festgelegten Preis
(Austbungspreis) an die Gesellschaft zu verauBern. Als Gegenleistung erhalt die
Gesellschaft eine Optionspramie, die unter Berlicksichtigung unter anderem des
Ausubungspreises, der Laufzeit der Optionen und der Volatilitat der Aktie der Gesellschaft
dem Wert des VerauBerungsrechts entspricht. Wird die Put-Option ausgelibt, vermindert
die Optionspramie, die der Erwerber der Put-Option gezahlt hat, den von der Gesellschaft
fir den Erwerb der Aktie insgesamt erbrachten Gegenwert. Die Ausiibung der Put-Option
ist fir den Optionsinhaber nur dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie der
Gesellschaft zum Zeitpunkt der Ausibung unter dem Austbungspreis liegt, weil er dann
die Aktie zu dem hoheren Auslibungspreis verkaufen kann. Aus Sicht der Gesellschaft
bietet der Aktienrickkauf unter Einsatz von Put-Optionen den Vorteil, dass der
Ausubungspreis bereits bei Abschluss des Optionsgeschafts festgelegt wird, wahrend die
Liquiditat erst am Ausiibungstag abflieBt. Ubt der Optionsinhaber die Option nicht aus,
weil der Aktienkurs am AuslUbungstag Uber dem AuslUbungspreis liegt, kann die
Gesellschaft auf diese Weise zwar keine eigenen Aktien erwerben, ihr verbleibt jedoch die
vereinnahmte Optionspramie.



Beim Erwerb einer Call-Option erhalt die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionspramie
das Recht, eine vorher festgelegte Anzahl an Aktien der Gesellschaft zu einem vorher
festgelegten Preis (Ausibungspreis) vom VerauBerer der Option, dem Stillhalter, zu kaufen.
Die Auslibung der Call-Option ist fur die Gesellschaft dann wirtschaftlich sinnvoll, wenn der
Kurs der Aktie der Gesellschaft Gber dem Auslbungspreis liegt, da sie die Aktien dann zu
dem niedrigeren Auslbungspreis vom Stillhalter kaufen kann. Zusatzlich wird die Liquiditat
der Gesellschaft geschont, da erst bei Ausibung der Call-Option der festgelegte
Erwerbspreis fur die Aktien gezahlt werden muss.

Der von der Gesellschaft zu zahlende Erwerbspreis flr die Aktie der Gesellschaft ist der in
der jeweiligen Option vereinbarte Austbungspreis. Der Austbungspreis kann héher oder
niedriger sein als der Borsenkurs der Aktie der Gesellschaft am Tag des Abschlusses des
Optionsgeschaftes, er darf jedoch den Eréffnungskurs im XETRA-Handel flr die Aktie der
Gesellschaft (oder eines an die Stelle des XETRA-Systems getretenen funktional
vergleichbaren Nachfolgesystems) um nicht mehr als zehn vom Hundert Gberschreiten und
nicht weniger als zehn vom Hundert des Eréffnungskurses betragen (jeweils ohne
Erwerbsnebenkosten, aber unter Berlcksichtigung der erhaltenen bzw. gezahlten
Optionspramie). Der von der Gesellschaft fir Optionen gezahlte Erwerbspreis darf nicht
Uber und der von der Gesellschaft vereinnahmte VerauBerungspreis fiir Optionen darf nicht
unter dem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen
Marktwert der jeweiligen Optionen liegen, bei dessen Ermittlung unter anderem der
vereinbarte Auslbungspreis zu berlicksichtigen ist. Durch die beschriebene Festlegung von
Optionspramie und Auslbungspreis sowie durch die Verpflichtung, Optionen nur mit
Aktien zu bedienen, die unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes iber die Borse
zu dem im Zeitpunkt des borslichen Erwerbs aktuellen Boérsenkurs der Aktie der
Gesellschaft im XETRA-Handel (oder eines an die Stelle des XETRA-Systems getretenen
funktional vergleichbaren Nachfolgsystems) erworben wurden, wird ausgeschlossen, dass
Aktiondre beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Eigenkapitalderivaten
wirtschaftlich benachteiligt werden. Da die Gesellschaft einen fairen Marktpreis
vereinnahmt bzw. zahlt, erleiden die an den Optionsgeschaften nicht beteiligten Aktionare
keinen wertmaBigen Nachteil. Das entspricht der Stellung der Aktionare beim
Aktienrtickkauf Gber die Borse, bei dem nicht alle Aktionare tatsachlich Aktien an der
Gesellschaft verkaufen kénnen. Sowohl die Vorgaben fir die Ausgestaltung der Optionen
als auch die Vorgaben fir die zur Belieferung geeigneten Aktien stellen sicher, dass auch
bei dieser Erwerbsform dem Grundsatz der Gleichbehandlung der Aktiondare umfassend
Rechnung getragen wird. Insofern ist es, auch unter dem § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
zugrunde liegenden Rechtsgedanken, gerechtfertigt, dass den Aktiondren kein Recht
zustehen soll, solche Optionsgeschafte mit der Gesellschaft abzuschlieBen. Ein Recht der
Aktionare auf Abschluss von Optionsgeschaften besteht auch insoweit nicht, als beim
Abschluss von Optionsgeschaften ein bevorrechtigtes Angebot fiir den Abschluss von
Optionsgeschaften bezogen auf geringe Stiickzahlen an Aktien vorgesehen wird. Durch
den Ausschluss des Bezugs- und des Andienungsrechts wird die Gesellschaft — anders als
beim Angebot zum Erwerb von Optionen an alle Aktiondre bzw. beim Angebot zum
Erwerb von Optionen von allen Aktiondren — in die Lage versetzt, Optionsgeschafte
kurzfristig und in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Marktverhaltnissen abzuschlieBen.

Beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Put-Optionen, Call-Optionen oder einer
Kombination aus Put- und Call-Optionen soll Aktionadren ein Recht auf Andienung ihrer
Aktien nur zustehen, soweit die Gesellschaft aus den Optionen ihnen gegentber zur
Abnahme der Aktien verpflichtet ist. Anderenfalls ware der Einsatz von
Eigenkapitalderivaten im Rahmen des Rickerwerbs eigener Aktien nicht moglich und die
damit fur die Gesellschaft verbundenen Vorteile kénnten nicht erreicht werden. Der



Vorstand halt die Nichtgewahrung bzw. Einschrankung des Andienungsrechts nach
sorgfaltiger Abwagung der Interessen der Aktionare und des Interesses der Gesellschaft
aufgrund der Vorteile, die sich aus dem Einsatz von Put-Optionen, Call-Optionen oder einer
Kombination aus Put- und Call-Optionen fiir die Gesellschaft ergeben, fir gerechtfertigt.

Der Vorstand wird die nachfolgende Hauptversammlung Uber die Ausnutzung der
Ermachtigung unterrichten.

Montabaur, im April 2011

Der Vorstand der United Internet AG

Ralph Dommermuth Norbert Lang



