_J\./
Biofrontera ,\(

Berichte des Vorstands zu den Tagesordnungspunkten 6 und 7

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 6, Beschlussfassung iiber die Schaffung eines neuen Geneh-
migten Kapitals | mit der Mdglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts gem. § 203 Absatz 2 Satz 2 in Ver-
bindung mit § 186 Absatz 4 Satz 2 AktG:

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung unter Aufhebung der bisherigen Ermdchtigung vom
28. August 2015 die Beschlussfassung iiber die Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals | mit der Mdglich-
keit zum Ausschluss des Bezugsrechts und hierzu die Anderung von § 7 Absatz 3 der Satzung vor. Das Grundka-
pital betrdgt derzeit EUR 27.847.814. Der Vorstand der Biofrontera Aktiengesellschaft hat am 29. Marz 2016 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, das Grundkapital gegen Bareinlagen von derzeit EUR 27.847.814 um
bis zu EUR 2.499.999 aus Genehmigtem Kapital | auf bis zu EUR 30.347.813 durch Ausgabe von bis zu 2.499.999
neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien zu erhdhen. Der Vorstand der Biofrontera Aktiengesellschaft geht
davon aus, dass die Kapitalerhohung zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vollstandig durchgefiihrt und im
mapgebenden Zeitpunkt der Anmeldung des neuen Genehmigten Kapitals | zum Handelsregister die entspre-
chend erhdhte Grundkapitalziffer eingetragen sein wird.

Das Genehmigte Kapital | soll durch Satzungsanderung in einem Umfang von EUR 15.173.906 unter Aufhebung der
in § 7 Absatz 3 der Satzung bestehenden Ermdchtigung neu geschaffen werden, dies entspricht 50 % des kiinf-
tigen Grundkapitals in Hohe von EUR 30.347.813. Zeitlich kann die entsprechende Ermdchtigung auf maximal fiinf
Jahre erteilt werden.

Der Vorstand soll daher ermdchtigt werden, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 30. Mai 2021 mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats um bis zu EUR 15.173.906 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe von bis zu 15.173.906 auf
den Namen lautende Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhdhen (Genehmigtes Kapital I). Er soll
zudem ermdchtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre in folgenden Féllen
auszuschliepen: (i) fir Spitzenbetrdge, (ii) bei Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlagen und (iii) bei Bareinlagen
bis zu einem Betrag, der 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermdchtigung oder - falls dieser
Wert geringer ist - des zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermdchtigung bestehenden Grundkapitals nicht
iberschreitet, wenn der Ausgabebetrag der Aktien den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien der Ge-
sellschaft zum Zeitpunkt der endgiiltigen Festlequng des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet.

Ausschluss des Bezugsrechts fiir Spitzenbetrdge:

Die Ermdchtigung zum Bezugsrechtsausschluss fiir Spitzenbetrdge vereinfacht die Abwicklung der Kapitalerhd-
hung, indem sie die Herstellung eines technisch durchfiihrbaren Bezugsverhdltnisses erleichtert. Die als freie
Spitzen vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder durch Verkauf tiber
die Borse oder in sonstiger Weise bestmdglich fiir die Gesellschaft verwertet. Ein mdglicher Verwdsserungsef-
fekt ist durch die Beschrénkung auf Spitzenbetrdge gering. Jeder Aktiondr hat zudem grundsatzlich die Moglich-
keit, die zur Aufrechterhaltung seiner Anteilsquote erforderlichen Aktien zu marktgerechten Bedingungen tiber
die Borse zu erwerben.

Bezugsrechtsausschluss bei Aktienausgabe gegen Sacheinlagen:

Im Falle einer Kapitalerh6hung gegen Sacheinlagen unter Ausnutzung des Genehmigten Kapitals | soll der Vor-
stand ermdchtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschliepen.
Hierdurch wird es dem Vorstand ermdglicht, ohne Beanspruchung des Kapitalmarktes Aktien der Gesellschaft in
geeigneten Einzelfdllen als Gegenleistung fir Sacheinlagen, insbesondere im Zusammenhang mit dem Erwerb
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen, Forderungen sowie Schutzrechten
und Rechten an Schutzrechten, einsetzen zu kdnnen. Die Gesellschaft steht im Wettbewerb. Sie muss deshalb
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jederzeit in der Lage sein, in sich wandelnden Mdrkten schnell und flexibel zu handeln. Dazu gehort es auch, ggf.
Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an Unternehmen oder aber auch geistiges Eigentum, wie
2.B. Patente oder Lizenzen, zu erwerben. Es hat sich vielfach gezeigt, dass beim Erwerb von Unternehmen oder
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie von Schutzrechten und Rechten an Schutzrech-
ten hohe Gegenleistungen erbracht werden miissen. Diese Gegenleistungen kdnnen oder sollen haufig nicht in
Geld erbracht werden. Dies kann zum einen darauf beruhen, dass der Verduperer als Gegenleistung Aktien der
erwerbenden Gesellschaft verlangt, zum anderen kann es im Interesse der Gesellschaft sein, (iber das Angebot
von Aktien gerade auch bei Know-how-Trdgern eine dauerhafte Bindung an die Gesellschaft zu bewirken. Die
vorgeschlagene Ermdchtigung gibt der Gesellschaft den notwendigen Spielraum, sich bietende Gelegenheiten
zum Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie von Schutz-
rechten und Rechten an Schutzrechten schnell und flexibel auszunutzen.

Konkrete Plane fiir das Ausnutzen dieser Ermdchtigung bestehen derzeit nicht. Wenn sich konkrete Erwerbsmdg-
lichkeiten bieten, wird der Vorstand diese sorgféltig priifen und die ihm erteilte Ermdchtigung nur im wohlver-
standenen Interesse der Gesellschaft ausnutzen. Bei seiner Entscheidung wird der Vorstand alternative
Handlungsmdglichkeiten, die die Rechte der Aktiondre der Gesellschaft nicht oder zumindest in einem geringe-
ren Mape als eine Kapitalerhohung unter Bezugsrechtsausschluss beeintrdchtigen wiirden, beriicksichtigen. Er
wird von der Ermdchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre nur dann Gebrauch machen, wenn
der Bezugsrechtsausschluss aus seiner Sicht zur Erreichung des mit der jeweiligen Mafnahme verfolgten und im
Gesellschaftsinteresse liegenden Zwecks geeignet, erforderlich und in Ansehung der beeintrachtigten Aktiondrs-
interessen auch angemessen ist. Nur wenn diese Voraussetzungen vorliegen, wird auch der Aufsichtsrat seine
Zustimmung erteilen. Basis fiir die Bewertung der zu gewahrenden Aktien der Gesellschaft einerseits und des zu
erwerbenden Wirtschaftsqutes andererseits werden grundsatzlich etwa vorhandene Marktpreise oder neutrale
Wertgutachten, z.B. von Wirtschaftspriifungsgesellschaften und/oder Investmentbanken sein, so dass eine Wer-
taushdhlung der Gesellschaft durch die Nutzung der Ermdchtigung vermieden wird.

Erleichterter Bezugsrechtsausschluss gem. § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG:

Das Bezugsrecht kann beim Genehmigten Kapital | ferner gem. § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG fiir den Fall einer Bar-
kapitalerhohung ausgeschlossen werden. Mit dieser Ermdchtigung soll von der Mdglichkeit des sogenannten
erleichterten Bezugsrechtsausschlusses im Sinne des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG Gebrauch gemacht werden. Die
in § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehene Mdglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses versetzt die
Gesellschaft in die Lage, sich aufgrund der jeweiligen Borsenverfassung bietende Mdglichkeiten schnell und
flexibel sowie kostengiinstig zu nutzen. Dadurch wird eine bestmdgliche Starkung der Eigenmittel im Interesse
der Gesellschaft und aller Aktiondre erreicht. Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwéndige Abwicklung
des Bezugsrechts kann ein etwaig bestehender Eigenkapitalbedarf zeitnah gedeckt werden. Zusatzlich konnen
neue Aktiondrsgruppen im In- und Ausland geworben werden. Diese Mdglichkeit ist fur die Gesellschaft auch
deshalb von Bedeutung, weil sie in ihren Markten Marktchancen schnell und flexibel nutzen und einen dadurch
entstehenden Kapitalbedarf ggf. auch sehr kurzfristig decken kénnen muss. Die Ermdchtigung ist gem. § 186
Absatz 3 Satz 4 AktG jedoch begrenzt auf einen Hochstbetrag von bis zu zehn vom Hundert des zum Zeitpunkt
des Wirksamwerdens dieser Ermdchtigung und des zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermdchtigung etwa
vorhandenen niedrigeren Grundkapitals.

Auf die vorgenannte 10 %-Grenze werden Aktien angerechnet, die wahrend der Laufzeit dieser Ermdchtigung
aufgrund anderer Ermdchtigungen in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4
AktG unter Bezugsrechtsausschluss verdufert oder ausgegeben wurden bzw. auszugeben sind (einschlieplich
der Ausgabe von Aktien aufgrund von Bezugs- und/oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten aus Schuldverschrei-
bungen und/oder Genussrechten, wenn diese in entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG
unter Bezugsrechtsausschluss ausgegeben wurden).

Die erfolgte Anrechnung entfdllt aber dann wieder, wenn die ausgeiibte anderweitige Ermdchtigung erneuert
wird, und zwar in dem Umfang, in dem die erneuerte Ermdchtigung die Ausgabe von Aktien unter Ausschluss des
Bezugsrechts in unmittelbarer bzw. entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG erlaubt. Besteht
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bspw. neben einem genehmigten Kapital eine Ermdchtigung zur VerduBerung eigener Aktien, wiirde eine Verdu-
pferung von Aktien unter Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG in einem Umfang von
10 % des Grundkapitals zundchst auf die Ermdchtigung mit der Folge angerechnet, dass aufgrund des genehmig-
ten Kapitals keine Aktien unter Bezugsrechtsausschluss mehr gegen Bareinlagen in entsprechender Anwendung
§186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden konnten. Erneuert die Hauptversammlung anschliefend die Er-
mdchtigung zur VerduBerung eigener Aktien und erteilt dabei wieder eine Ermdchtigung zum Bezugsrechtsaus-
schluss entsprechend §186 Absatz3 Satz4 AktG fiir 10 % des Grundkapitals, wirde die bereits erfolgte
Anrechnung auf das genehmigte Kapital wieder entfallen. In der Folge kdnnte die Gesellschaft aufgrund des
bestehenden genehmigten Kapitals wieder entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG in einem Umfang von 10 %
des Grundkapitals Aktien unter Bezugsrechtsausschluss gegen Bareinlagen ausgeben.

Durch die Anrechnung wird im Interesse der Aktiondre sichergestellt, dass durch die Ausnutzung der Ermédchti-
gung keine Verwdsserung ihrer Beteiligung verursacht wird, die nicht im Rahmen eines Nachkaufs von Aktien
iber die Borse kompensiert werden konnte, wovon auch die § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG zugrunde liegende Wer-
tung des Gesetzgebers ausgeht. Die Ermdchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts gem. § 186 Absatz 3 Satz 4
AKtG fir den Fall einer Barkapitalerhdhung gilt zudem mit der Mapgabe, dass der Ausgabebetrag der neuen
Aktien den Borsenpreis der bereits borsennotierten Aktien der Gesellschaft nicht wesentlich unterschreitet. Der
Ausgabepreis fiir die neuen Aktien wird sich daher am Borsenpreis der schon borsennotierten Aktien orientieren
und den aktuellen Bérsenpreis nicht wesentlich (in der Regel nicht um mehr als 5 %) unterschreiten, so dass
eine nennenswerte wirtschaftliche Verwasserung der Aktiondre nicht zu befiirchten ist.

Beschrankung moglicher Bezugsrechtsausschliisse auf 20 % des Grundkapitals

Der anteilige Betrag am Grundkapital, der auf Aktien entfallt, die gem. den vorstehenden Ermdchtigungen unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre gegen Bar- oder Sacheinlagen ausgegeben werden, darf insgesamt
20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals der Gesell-
schaft - ausgehend von einem kiinftigen Grundkapital in Hohe von EUR 30.347.813 also EUR 6.069.562 - oder -
falls dieser Wert geringer ist - des im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Ermdchtigung vorhandenen Grundkapitals
nicht dbersteigen. Dabei bleiben Bezugsrechtsausschliisse fiir Spitzenbetrdge unberiicksichtigt. Die Ausgabe von
Bezugsrechten oder Aktien im Rahmen von Aktienoptionsprogrammen stellt ebenfalls keinen Bezugsrechtsaus-
schluss in diesem Sinne dar.

Auf diesen Hochstbetrag werden Aktien angerechnet, die wahrend der Laufzeit dieser Ermdchtigung aufgrund
anderer Ermdchtigungen unter Bezugsrechtsausschluss verdupert oder ausgegeben wurden bzw. auszugeben
sind, einschlieplich der Ausgabe von Aktien aufgrund von Bezugs- und/oder Wandlungsrechten bzw. -pflichten
aus Schuldverschreibungen und/oder Genussrechten, die ihrerseits unter Bezugsrechtsausschluss ausgegeben
wurden.

Die vorstehenden Ausfiihrungen zum Bezugsrechtsausschluss gegen Bareinlagen betreffend das Entfallen einer
bereits erfolgten Anrechnung von Aktien gelten fir diese Grenze entsprechend.

Ausnutzung bestehender genehmigter Kapitalia seit der letzten Hauptversammlung:

Seit der letzten ordentlichen Hauptversammlung am 28. August 2015 hat der Vorstand mit Zustimmung des
Aufsichtsrats dreimal von der ihm erteilten Ermdchtigung zur Ausgabe von Aktien Gebrauch gemacht:

— Im November 2015 konnten 1.916.588 Aktien bei Investoren im In- und Ausland platziert werden. Der Be-
zugspreis fiir die neuen Aktien betrug EUR1,90. Die neuen Aktien wurden den Aktiondren im Verhdltnis
4:1 zum Bezug angeboten.
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— Im Februar 2016 konnten 2.357.384 neue Aktien platziert werden. Das Bezugsrecht der Aktiondre wurde
ausgeschlossen. Die Neuen Aktien wurden ausgewdhlten institutionellen Investoren zu einem Ausgabe-
betrag von EUR 1,90 je Aktie angeboten. Die Bedingungen des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG lagen damit
vor.

— Der Vorstand hat am 29. Médrz 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, das Grundkapital
der Gesellschaft gegen Bareinlagen von derzeit EUR 27.847.814 um bis zu EUR 2.499.999 aus genehmig-
tem Kapital auf bis zu EUR 30.347.813 durch Ausgabe von bis zu 2.499.999 neuen, auf den Namen lau-
tenden Stiickaktien (,Neue Aktien") zu erhohen. Den Aktiondren wurde das gesetzliche Bezugsrecht auf
bis zu 2.421.549 Neue Aktien gewdhrt. Das Bezugsverhaltnis betrug 23 : 2, der Bezugspreis EUR 2,00 je
Neuer Aktie. Auf eine Spitze von bis zu 78.450 Neuen Aktien wurde das gesetzliche Bezugsrecht ausge-
schlossen. Den Aktiondren wurde ein Mehrbezug angeboten, d.h. Aktiondre, die Bezugsrechte ausiibten,
konnten sich um den Bezug nicht bezogener Stiicke zzgl. der Spitze zum Bezugspreis bewerben. Zum
Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung war die Durchfiihrung der Kapitalerhéhung noch
nicht im Handelsregister eingetragen. Der Vorstand der Biofrontera Aktiengesellschaft geht davon aus,
dass die Kapitalerhohung zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vollstandig durchgefiihrt sein wird.
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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7, Beschlussfassung iiber die Ermdchtigung zur Ausgabe von
Genussscheinen, Options- und Wandelgenussscheinen sowie Options- und/oder Wandelanleihen mit der Mog-
lichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts gemdp § 221 Absatz 4 Satz 2 in Verbindung mit § 186 Absatz 4
Satz 2 AktG

Durch die bis zum 30. Mai 2021 befristete Ermdchtigung zur Ausgabe von Options- bzw. Wandelanleihen im Ge-
samtnennbetrag von bis zu EUR 35.000.000 und die Schaffung des dazugehdrigen neuen Bedingten Kapitals | in
Hohe von EUR 9.821.632 sollen die Mdglichkeiten der Gesellschaft zur Finanzierung ihrer Aktivitdten erweitert
werden.

Bei der Begebung von Genussscheinen, Options- und Wandelgenussscheinen sowie Options- bzw. Wandelanleihen
(nachfolgend gemeinsam auch ,Finanzinstrumente”) durch die Gesellschaft steht den Aktiondren grundsatzlich
ein gesetzliches Bezugsrecht zu (§ 221 Absatz 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Absatz 1 AktG).

Der Vorstand soll ermdchtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auf
Finanzinstrumente in folgenden Fallen auszuschliepen: (i) Fiir Spitzenbetrdge; (ii) sofern die Finanzinstrumente
gegen Barleistungen ausgegeben werden und der Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathematischen
Grundsdtzen ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet
und zum Bezug von Aktien der Gesellschaft mit einem Anteil am Grundkapital berechtigen bzw. verpflichten, der
weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch - falls dieser Wert geringer ist - zum Zeitpunkt der Ausiibung
dieser Ermdchtigung 10 % Prozent des bestehenden Grundkapitals Gbersteigt; (iii) um den Inhabern von Options-
und/oder Wandlungsrechten bzw. den Inhabern von mit Options- und/oder Wandlungspflichten ausgestatteten
Finanzinstrumenten der Gesellschaft ein Bezugsrecht in dem Umfang zu gewdhren, wie es ihnen nach Ausiibung
der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach Erfiillung der Options- bzw. Wandlungspflichten zustehen wiirde
und (iv) sofern Finanzinstrumente gegen Sachleistungen ausgegeben werden und der Wert der Sachleistung im
Vergleich zu dem nach anerkannten finanzmathematischen Grundsdtzen ermittelten theoretischen Marktwert
der Finanzinstrumente nicht unangemessen niedrig ist.

Ausschluss des Bezugsrechts fiir Spitzenbetrdge

Laut der Ermdchtigung soll der Vorstand kiinftig bei der Ausgabe von Options- und/oder Wandelanleihen in der
Lage sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge, die sich aufgrund des Bezugsrechtsverhaltnisses
ergeben, vom Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen. Die vorgesehene Mdglichkeit zum Ausschluss des Be-
zugsrechts fiir Spitzenbetrdge erscheint zweckmapig und erforderlich, um die Ausnutzung der erbetenen Er-
mdchtigung durch runde Betrdge technisch durchfiihrbar zu machen und die Abwicklung von Bezugsrechten zu
erleichtern. Weiterhin ist zu beriicksichtigen, dass der jeweils festzusetzende Options- bzw. Wandlungspreis fir
eine Aktie der Gesellschaft 80 % des ungewichteten durchschnittlichen Schlusskurses der Aktien der Gesell-
schaft am Referenzmarkt nicht unterschreiten darf, so dass einer wirtschaftlichen Verwdsserung aus heutiger
Sicht weitgehend vorgebeugt wird.

Erleichterter Bezugsrechtsausschluss gemadp § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG

Der Vorstand soll ferner ermdchtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre
auf Finanzinstrumente auszuschlieen, sofern die hiermit verbundenen Options- bzw. Wandlungsrechte oder
Options- bzw. Wandlungspflichten auf Aktien der Gesellschaft mit einem rechnerischen Anteil von insgesamt
nicht mehr als zehn Prozent des Grundkapitals beschrankt sind; insofern gilt gem. § 221 Absatz 4 Satz 2 AktG die
Bestimmung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG sinngemdp. Fiir die Zehn-Prozent-Grenze ist auf den Betrag des
Grundkapitals abzustellen, der zum Zeitpunkt der beschlussfassenden Hauptversammlung im Handelsregister
eingetragen ist, oder aber auf das zum Zeitpunkt der Ausiibung der Ermdchtigung bestehende Grundkapital, falls
dessen Betrag niedriger sein sollte.
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Bei Ausnutzung der Zehn-Prozent-Grenze sind anderweitige Bezugsrechtsausschliisse aufgrund anderer Er-
mdchtigungen in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG anzurechnen.
Das betrifft z.B. eigene Aktien, die aufgrund einer Erméchtigung durch die Hauptversammlung nach § 71 Absatz 1
Nr. 8 AktG erworben wurden und unter Ausschluss des Bezugsrechts erneut ausgegeben werden, sowie die Aus-
nutzung von genehmigtem Kapital in Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG.

Eine erfolgte Anrechnung entfdllt aber dann wieder, wenn die ausgelibte anderweitige Ermdchtigung erneuert
wird, und zwar in dem Umfang, in dem die erneuerte Ermdchtigung die Ausgabe von Aktien unter Ausschluss des
Bezugsrechts in unmittelbarer bzw. entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG erlaubt. Besteht
bspw. neben der Ermdchtigung zur Ausgabe von Finanzinstrumenten mit der Moglichkeit zum Ausschluss des
Bezugsrechts analog § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ein genehmigtes Kapital mit einer entsprechenden Erméachti-
gung, wiirde eine Ausgabe von Aktien unter Bezugsrechtsausschluss aufgrund des genehmigten Kapitals ent-
sprechend §186 Absatz3 Satz4 AkiG in einem Umfang von 10 % des Grundkapitals zundchst auf die
Ermdchtigung zur Ausgabe von Finanzinstrumenten mit der Folge angerechnet, dass aufgrund dieser Ermdchti-
gung keine Finanzinstrumente unter Bezugsrechtsausschluss mehr gegen Bareinlagen in entsprechender An-
wendung von §186 Absatz3 Satz4 AktG ausgegeben werden konnten. Erneuert die Hauptversammlung
anschliefend das genehmigte Kapital und erteilt dabei wieder eine Ermdchtigung zum Bezugsrechtsausschluss
entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG fiir 10 % des Grundkapitals, wiirde die bereits erfolgte Anrechnung auf
die Ermdchtigung zur Ausgabe von Finanzinstrumenten wieder entfallen. In der Folge konnte die Gesellschaft
aufgrund der fortbestehenden Ermdchtigung wieder entsprechend § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG in einem Umfang
von 10 % des Grundkapitals Finanzinstrumente unter Bezugsrechtsausschluss gegen Bareinlagen ausgeben.

Durch einen Bezugsrechtsausschluss gem. § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG erhdlt die Gesellschaft die Mdglichkeit,
giinstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig und schnell auszunutzen und durch zeitnahe Festsetzung der Kon-
ditionen der Finanzinstrumente giinstigere Bedingungen - etwa bei der Bestimmung von Zinssatz, Options- bzw.
Wandlungspreis oder Ausgabepreis fiir die Finanzinstrumente - zu erreichen. Im Ubrigen kénnen mit Hilfe einer
derartigen Platzierung unter Nutzung des erleichterten Bezugsrechtsausschlusses neue Investoren im In- und
Ausland gewonnen werden. Bei einer Zuteilung der Finanzinstrumente an einen oder mehrere Investoren wird
sich der Vorstand ausschlieplich am Unternehmensinteresse orientieren.

Bei einem Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ist der Ausgabepreis nicht wesentlich unter
dem Borsenkurs festzulegen. Dadurch sollen die Aktiondre vor einer nennenswerten Verwdsserung des Wertes
ihrer Aktien geschiitzt werden. Ob ein solcher Verwdsserungseffekt bei bezugsrechtsfreier Begebung der Finan-
zinstrumente eintreten wiirde, ldsst sich ermitteln, indem der theoretische Marktwert der Finanzinstrumente
nach anerkannten - insbesondere finanzmathematischen - Methoden ermittelt und mit dem Ausgabepreis ver-
glichen wird. Liegt nach pflichtgemdper Priifung der Ausgabepreis nur unwesentlich, in der Regel also nicht
mehr als fiinf Prozent, unter dem rechnerischen Marktwert zum Zeitpunkt der Begebung der Finanzinstrumente,
so ist nach Sinn und Zweck des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss wegen des nur unwesent-
lichen Abschlags zuldssig. In diesen Fallen liegt der Wert des Bezugsrechts praktisch bei null. Den Aktiondren
entsteht folglich durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil. Soweit der
Vorstand es in der jeweiligen Situation fiir angemessen halt, bedient er sich fiir die anzustellenden Berechnun-
gen der Unterstiitzung sachkundiger Experten. So kdnnen emissionsbegleitende Konsortialbanken, eine unab-
hangige Investmentbank oder ein Sachverstandiger dem Vorstand in geeigneter Weise den theoretischen
Marktpreis des zu begebenden Finanzinstruments errechnen. Schlieflich kénnen Aktiondre, die ihren Anteil am
Grundkapital der Gesellschaft aufrechterhalten mdchten, dies jederzeit durch einen Zukauf von Aktien tber die
Borse zu anndhernd gleichen wirtschaftlichen Bedingungen erreichen.
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Bezugsrechtsausschluss zugunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen Finanzinstrumenten der Gesellschaft

Der Vorstand kann das Bezugsrecht der Aktiondre auch dann ausschliefen, wenn Inhabern von im Zeitpunkt der
Emission bereits eingeraumten Options- und/oder Wandlungsrechten bzw. Inhabern von bereits ausgegebenen
Finanzinstrumenten der Gesellschaft, die mit Options- und/oder Wandlungspflichten ausgestattet sind, ein Be-
zugsrecht eingerdumt werden soll, wie es ihnen nach Ausiibung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. nach
Erfillung der Options- bzw. Wandlungspflichten zustehen wiirde. Diese Mdglichkeit des Bezugsrechtsausschlus-
ses betrifft die Flle, in denen aufgrund einer von der Hauptversammlung dem Vorstand gegebenen Ermdchti-
gung bereits Finanzinstrumente, die zum Bezug von Aktien der Gesellschaft berechtigen bzw. verpflichten,
ausgegeben wurden und spdter eine oder mehrere weitere Emission(en) derartiger Finanzinstrumente erfolgt
bzw. erfolgen. In der Praxis ist es Gblich, die Inhaber von Finanzinstrumenten mit dem Recht bzw. der Pflicht zum
Bezug von Aktien gegen nachfolgende Verwdsserungen ihrer (prospektiven) Beteiligungsposition zu schiitzen,
indem man ihnen flir den Fall spdterer Kapitalmafnahmen der emittierenden Gesellschaft, aber auch fiir den Fall
der spdteren Ausgabe vergleichbarer Finanzinstrumente einen Wertausgleich zugesteht (sog. Verwdsserungs-
schutzklauseln). Der Wertausgleich erfolgt hdufig Uiber die Anpassung des Options- bzw. Wandlungspreises mit
der Folge, dass die emittierende Gesellschaft bei Ausiibung der Options- bzw. Wandlungsrechte oder der Erfil-
lung von Options- bzw. Wandlungspflichten gegebenenfalls geringere Einnahmen generiert. Dies ldsst sich
dadurch vermeiden, dass man den Inhabern von Finanzinstrumenten bei Ausgabe weiterer Finanzinstrumente
ein Bezugsrecht hierauf einrdumt und ihnen so die Mdglichkeit gibt, sich entsprechend ihrer (prospektiven)
Beteiligungsposition an der neuen Emission zu beteiligen. Hierzu ist - wie vorgeschlagen - ein entsprechender
Bezugsrechtsausschluss der Aktiondre erforderlich.

Bezugsrechtsausschluss bei der Ausgabe gegen Sacheinlagen

Die Ausgabe von Finanzinstrumenten kann auch gegen Sachleistungen erfolgen, sofern dies im Interesse der
Gesellschaft liegt. In diesem Fall ist der Vorstand ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht
der Aktiondre auszuschliepen, sofern der Wert der Sachleistungen in einem angemessenen Verhdltnis zu dem
nach anerkannten finanzmathematischen Grundsatzen zu ermittelnden theoretischen Marktwert der Finanzin-
strumente steht. Dies erdffnet die Moglichkeit, Finanzinstrumente in geeigneten Einzelféllen auch als Akquisiti-
onswahrung einsetzen zu kdnnen, beispielsweise beim Erwerb von Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen
oder sonstigen Wirtschaftsgiitern wie etwa Patenten oder Lizenzen. So kann sich in Verhandlungen durchaus die
Notwendigkeit ergeben, die Gegenleistung nicht in Geld, sondern in anderer Form bereitzustellen. Die Mdglich-
keit, Finanzinstrumente als Gegenleistung anbieten zu kdnnen, schafft damit einen Vorteil im Wettbewerb um
interessante Akquisitionsobjekte sowie den notwendigen Spielraum, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb
von Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Wirtschaftsgiitern kurzfristig liquiditdtsschonend
ausnutzen zu konnen. Dies kann auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur der Ge-
sellschaft sinnvoll sein. Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfdltig prifen, ob er von der Ermdchtigung zur
Begebung von Finanzinstrumenten mit Wandel- oder Optionsrechten bzw. entsprechenden Pflichten gegen Sach-
leistung mit Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen wird. Ein Ausschluss des Bezugsrechts erfolgt nur dann,
wenn er zur Erreichung des im Gesellschaftsinteresse liegenden Zwecks geeignet und erforderlich ist und die
Verkirzung der Rechte der Aktiondre angesichts der mit dem Bezugsrechtsausschluss verbundenen wirtschaft-
lichen Vorteile fiir die Gesellschaft verhdltnismapig erscheint. Der Aufsichtsrat wird nur bei Vorliegen dieser
Voraussetzungen seine Zustimmung erteilen.

Beschrankung moglicher Bezugsrechtsausschliisse auf 20 % des Grundkapitals

Finanzinstrumente, die gem. dieser Ermdchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre gegen Bar-
und/oder Sachleistungen ausgegeben werden, diirfen maximal zum Bezug von Aktien der Gesellschaft mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt 20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptver-
sammlung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft - entsprechend EUR 6.069.562 - oder - falls dieser Wert
geringer ist - des im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Ermdchtigung bestehenden Grundkapitals berechtigen bzw.
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verpflichten. Darliber hinaus findet eine Anrechnung anderweitig, insbesondere in Ausiibung des erbetenen
neuen Genehmigten Kapitals | unter Tagesordnungspunkt 6, unter Ausschluss des Bezugsrechts wahrend der
Laufzeit der Ermdchtigung ausgegebener Aktien statt. Hierdurch wird gewdhrleistet, dass insgesamt nicht mehr
als 20 % des gegenwdrtigen bzw. - falls dieser Wert niedriger ist - des zur Zeit der Ausnutzung der Ermdchti-
gung vorhandenen Grundkapitals unter Bezugsrechtsausschluss ausgegeben werden kann. Eine entsprechende
Regelung findet sich auch in dem vorgeschlagenen Beschluss fiir ein neues Genehmigtes Kapital I. Jedoch blei-
ben Bezugsrechtsausschliisse fiir Spitzenbetrdge ebenso unberiicksichtigt wie Aktien, die im Rahmen von Akti-
enoptionsprogrammen an den Vorstand oder Arbeitnehmer der Gesellschaft bzw. Mitglieder der
Geschaftsfiihrung oder Arbeitnehmer von mit ihr verbundenen Unternehmen ausgegeben werden.

Die vorstehenden Ausfiihrungen zum Bezugsrechtsausschluss gegen Bareinlagen betreffend das Entfallen einer
bereits erfolgten Anrechnung bei einer anderweitigen neuerlichen Ermdchtigung mit Bezugsrechtsausschluss
gelten fiir diese Grenze entsprechend.
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Ergdnzende Hinweise zu den Berichten des Vorstands zu den Tagesordnungspunkten 6 und 7

Ubersicht iiber kiinftige Reservekapitalia

Das Grundkapital betrdgt derzeit EUR 27.847.814. Der Vorstand der Biofrontera Aktiengesellschaft hat am
29. Mdrz 2016 mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, das Grundkapital gegen Bareinlagen von derzeit
EUR 27.847.814 um bis zu EUR 2.499.999 aus Genehmigtem Kapital | auf bis zu EUR 30.347.813 durch Ausgabe von
bis zu 2.499.999 neuen, auf den Namen lautenden Stiickaktien zu erhdhen. Der Vorstand der Biofrontera Aktien-
gesellschaft geht davon aus, dass die Kapitalerhohung zum Zeitpunkt der Hauptversammlung vollstandig durch-
gefiihrt sein wird.

Fiir den Fall, dass die unter den Tagesordnungspunkten 6 und 7 erbetenen Ermdchtigungen erteilt und wirksam
werden, wiirden sich die Reservekapitalia der Gesellschaft - ausgehend von einem zum Zeitpunkt der Hauptver-
sammlung bestehenden Grundkapital in Héhe von EUR 30.347.813 - wie folgt entwickeln:

(i) Genehmigtes Kapital |

Das Genehmigte Kapital | wiirde mit einem Betrag von EUR 15.173.906 bestehen. Fiir das neue Genehmigte Kapital
| wiirden die vorgenannten Mdglichkeiten zum Ausschluss des Bezugsrechts gelten (siehe hierzu den Bericht des
Vorstands zu Tagesordnungspunkt 6). Die Mglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts der Aktiondre ist aber
auf insgesamt 20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals
der Gesellschaft - entsprechend gerundet einem Betrag von EUR 6.069.562 - oder - falls dieser Wert geringer ist
- des im Zeitpunkt der Ausiibung dieser Ermdchtigung bestehenden Grundkapitals beschrdnkt, wobei hierauf
anderweitige Bezugsrechtsausschliisse anzurechnen sind.

(ii) Bedingtes Kapital |

Das Bedingte Kapital | wiirde bei Erteilung der unter Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagenen Ermdchtigung
kiinftig mit einem Betrag von EUR 9.821.632 bestehen. Bislang besteht ein Bedingtes Kapital | in Hohe von
EUR 6.434.646, das durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. August 2015 geschaffen wurde.

Die Vorschldge der Verwaltung zur Beschlussfassung unter Tagesordnungspunkt 7 sehen - wie auch schon die
bisherige Ermdchtigung - Mdglichkeiten zum Ausschluss des Bezugsrechts auf zu begebende Finanzinstrumente
vor. Finanzinstrumente, die nach der gewlinschten Ermdchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktio-
nare gegen Bar- und/oder Sachleistungen ausgegeben werden, diirfen aber maximal zum Bezug von Aktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital, von insgesamt 20 % des im Zeitpunkt der Beschluss-
fassung der Hauptversammlung am 31. Mai 2016 bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft - entsprechend
gerundet EUR 6.069.562 - oder - falls dieser Wert geringer ist - des im Zeitpunkt der Ausiibung der erteilten
Ermdchtigung bestehenden Grundkapitals berechtigen bzw. verpflichten. Auf diesen Hochstbetrag werden Ak-
tien angerechnet, die wahrend der Laufzeit der Ermdchtigung aufgrund anderer Ermdchtigungen (insbesondere
aufgrund der erbetenen Ermdchtigung zur Ausgabe von Aktien aus Genehmigtem Kapital | gem. den Beschluss-
vorschldgen der Verwaltung zu Tagesordnungspunkt 6) unter Bezugsrechtsausschluss veraupert oder ausgege-
ben werden.

(iii)  Bedingtes Kapital Il

Das Bedingte Kapital Il besteht mit einem Betrag von EUR 500.000. Das Bedingte Kapital Il dient der Einldsung
von Optionsrechten nach Mapgabe der Optionsbedingungen zugunsten der Inhaber von Optionsscheinen aus
Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund des Ermdchtigungsbeschlusses der Hauptversammliung vom
17. Mdrz 2009 ausgegeben wurden. Zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung bestehen Options-
rechte auf 246.515 Aktien der Gesellschaft, die aus dem Bedingten Kapital Il zu erfiillen wdren. Die Ermdchtigung
vom 17. Mdrz 2009 ist am 31. Januar 2014 ausgelaufen, so dass auf ihrer Grundlage keine weiteren Bezugsrechte
vereinbart werden kénnen.
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(iv)  Bedingtes Kapital Il

Das Bedingte Kapital Ill besteht mit einem Betrag von EUR 542.400. Das Bedingte Kapital Ill dient der Absiche-
rung von Optionen, die im Zuge des Aktienoptionsprogramms 2010 ausgegeben wurden und noch nicht verfallen
sind. Da das Aktienoptionsprogramm 2010 am 01. Juli 2015 ausgelaufen ist, konnen auf seiner Grundlage keine
weiteren Bezugsrechte vereinbart werden.

(v) Bedingtes Kapital IV

Das Bedingte Kapital IV besteht weiterhin mit einem Betrag von EUR 2.494.800. Das Bedingte Kapital IV dient der
Einldsung von Optionsrechten nach MaBgabe der Optionsbedingungen zugunsten der Inhaber von Optionsschei-
nen aus Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund des Ermdchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
vom 10. Mai 2011 ausgegeben wurden. Zum Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung bestehen Options-
rechte auf 866.390 Aktien der Gesellschaft, die aus dem Bedingten Kapital IV zu erfiillen wdren. Die Ermdchti-
gung vom 10.Mai 2011 sieht, ausgenommen Spitzenbetrdge, keine Ermdchtigung zum Ausschluss des
Bezugsrechts vor.

(vi)  Bedingtes Kapital V

Das Bedingte Kapital V besteht mit einem Betrag von EUR 1.814.984. Das Bedingte Kapital V dient der Absicherung
von Optionen, die im Zuge des Aktienoptionsprogramms 2015 nach ndherer Mapgabe der Beschlussvorschldge
der Verwaltung zu Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammiung vom 28. August 2015 bis zum 27. August 2020
ausgegeben werden.

(vii) Summe Reservekapitalia und Bezugsrechtsausschliisse gem. (i) bis (vi)

Genehmigtes Kapital | 15.173.906 EUR
Bedingtes Kapital | 9.821.632 EUR
Bedingtes Kapital Il 500.000 EUR
Bedingtes Kapital Il 542.400 EUR
Bedingtes Kapital IV 2.494.890 EUR
Bedingtes Kapital V 1.814.984 EUR
Summe 30.347.812 EUR

Die Summe der Reservekapitalia wiirde damit ausgehend von einem zum Zeitpunkt der Hauptversammliung be-
stehenden Grundkapital in Hohe von EUR30.347.813 nach Erteilung der erbetenen Ermdchtigungen
EUR 30.347.812 betragen, entsprechend knapp 50 % des Grundkapitals nach vollstandiger Ausnutzung der Re-
servekapitalia und entsprechend knapp 100 % des derzeit bestehenden Grundkapitals. Dabei kdnnen - ausge-
nommen Aktienoptionsprogramme und Spitzenbetrdge - maximal auf Aktien mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital in Hohe von EUR 6.069.562 Bezugsrechte ausgeschlossen werden, was einem Anteil von knapp 10 %
des Grundkapitals nach vollstandiger Ausnutzung der Reservekapitalia und einem Anteil von knapp 20 % des
derzeit bestehenden Grundkapitals entspricht.
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Abschliefende Beurteilung durch den Vorstand

Der Vorstand ist der Ansicht, dass die vorgeschlagenen Mdglichkeiten zum Ausschluss des Bezugsrechts aus
heutiger Sicht bei der gebotenen abstrakten Beurteilung legitimen Zwecken im Gesellschaftsinteresse dienen
und zu ihrer Erreichung geeignet und erforderlich erscheinen. In Ansehung der abstrakten Zielsetzungen er-
scheint die hiermit ggfs. einhergehende Beeintrachtigung von Aktiondrsinteressen verhdltnismapig und damit
angemessen. Die Ausnutzung der erbetenen Ermdchtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts wird der Vor-
stand nur dann beschliefen, wenn ihm dies im konkreten Fall zur Erreichung eines legitimen Ziels im Gesell-
schaftsinteresse geeignet, erforderlich und in Ansehung der beeintrdchtigten Aktiondrsinteressen auch
angemessen erscheint. Der Aufsichtsrat wird nur bei Vorliegen dieser Voraussetzungen seine Zustimmung ertei-
len.

Gegenwdrtig bestehen keine konkreten Pldne fiir eine Ausnutzung der erbetenen Ermdchtigungen.

Der Vorstand wird auf der Hauptversammlung, die auf die Ausnutzung einer Ermdchtigung unter Ausschluss des
Bezugsrechts folgt, iiber den Bezugsrechtsausschluss berichten.

. 2o vl Udda

Prof. Dr. Hermann Libbert | Christoph Dinwald | Thomas Schaffer
Vorstand der Biofrontera AG
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