Pflichtverdffentlichung geman §§ 35, 14 Abs. 2 und 3
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (WpUG)

Aktionare der Panamax Aktiengesellschaft, insbesondere mit Wohnsitz, Sitz oder gewshnlichem Auf-
enthalt auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und
des Europaischen Wirtschaftsraums sollten die Hinweise unter Ziffer 1 (Aligemeine Hinweise zur
Durchfihrung des Pflichtangebots) der Angebotsunterlage besonders beachten.

ANGEBOTSUNTERLAGE

PFLICHTANGEBOT
(BARANGEBOT)

von

Frau Qiying Ju,
geschaftsansassig Block 4 Unit 802, Shu Tang Lu Nr. 172,
Distrikt Gulou, Fuzhou, Provinz Fujian,
Volksrepublik China

an die Aktionéare der

Panamax Aktiengesellschaft
Sebastian-Kneipp-Stralte 41
60439 Frankfurt am Main
Bundesrepublik Deutschland

zum Erwerb samtlicher nicht von Frau Ju unmittelbar gehaltener auf den Inhaber lautender Stiickak-
tien der

Panamax Aktiengesellschaft

gegen Zahlung einer Geldleistung in Hohe von
EUR 2,04 je Aktie der Panamax Aktiengesellschaft

Annahmefrist:
16. April 2018 bis 14. Mai 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main)

Aktien der Panamax Aktiengeselischaft:
ISIN DEOOOA1TR1C81 / WKN A1R1C8

Zum Verkauf Eingereichte Aktien der Panamax Aktiengesellschaft:
ISIN DEOOOA2GIKX8 / WKN A2GI9KX
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ALLGEMEINE HINWEISE ZUR DURCHFUHRUNG DES PFLICHTANGEBOTS
Rechtsgrundlagen

Diese Angebotsunterlage (nachfolgend auch "Angebotsunterlage”) enthalt das offentliche
Pflichtangebot (nachfolgend auch "Pflichtangebot’ oder "Angebot") von Frau Qiying Ju, ge-
boren am 1. August 1974 in Jiangsu, Volksrepublik China, geschaftsansassig Block 4 Unit 802,
Shu Tang Lu Nr. 172, Distrikt Gulou, Fuzhou, Provinz Fujian, Volksrepublik China (nachfolgend
die "Bieterin") an samtliche Aktionare der Panamax Aktiengesellschaft, Sebastian-Kneipp-
StraRe 41, 60439 Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland, eine Aktiengeselischaft
nach deutschem Recht, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main
unter HRB 104067 (nachfolgend auch "Panamax" oder "Zielgeselischaft"; die Aktionare der
Panamax nachfolgend ein "Panamax-Aktionar" und gemeinsam die "Panamax-Aktiondre").
Es ist auf den Erwerb samtlicher auf den Inhaber lautender Stuickaktien (ISIN DEO00OA1TR1C81
/ WKN A1R1C8) mit einem jeweiligen anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 der Pa-
namax einschlieRlich samtlicher im Zeitpunkt der Abwicklung dieses Pflichtangebots jeweils be-
stehender Nebenrechte (nachfolgend eine "Panamax-Aktie" und gemeinsam die "Panamax-
Aktien") gerichtet, die nicht bereits von der Bieterin gehalten unmittelbar werden.

Das Angebot ist ein éffentliches Pflichtangebot gemal § 35 des Wertpapiererwerbs- und Uber-
nahmegesetzes (nachfolgend "WpUG"). Das Angebot unterliegt dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland und wird ausschlieRlich nach den Bestimmungen des Rechts der Bundesrepublik
Deutschland, insbesondere nach dem WpUG und der auf der Grundlage des WpUG erlassenen
WpUG-Angebotsverordnung (nachfolgend "WpUG-AngebV") durchgefihrt.

Das Angebot soll folglich nicht nach den Bestimmungen ausléndischer Rechtsordnungen durch-
gefihrt werden. Es sind daher keine Bekanntmachungen, Registrierungen, Zulassungen oder
Genehmigungen der Angebotsunterlage und / oder des Angebots auBerhalb der Bundesrepub-
lik Deutschland beantragt oder veranlasst worden noch vorgesehen. Panamax-Aktionare kon-
nen folglich nicht auf die Anwendung ausléndischer Bestimmungen zum Schutz von Anlegern
vertrauen.

Verdffentlichung der Kontrollerlangung

Die Bieterin hat die Erlangung der Kontrolle uber die Zielgesellschaft am 6. Marz 2018 nach
§ 35 Abs. 1i.V.m. § 10 Abs. 3 Satz 1 und 2 WpUG veréffentlicht. Die Verdffentlichung ist im
Internet unter http://www.panamax-ag.com/investor-relations/pflichtangebot/ abrufbar.

Priifung der Angebotsunterlage durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht

Die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht der Bundesrepublik Deutschland (nachfol-
gend auch "BaFin") hat diese Angebotsunterlage in deutscher Sprache ausschlieflich nach
den Vorschriften des WpUG und der WpUG-AngebV geprift und deren Verdffentlichung am
13. April 2018 gestattet.

Veréffentlichung und Verbreitung dieser Angebotsunterlage

Diese Angebotsunterlage wird am 16. April 2018 in Ubereinstimmung mit § 14 Abs. 2 und 3
WpUG in deutscher Sprache durch (i) Bekanntgabe im Internet unter http://www.pa-
namaxag.com/investor-relations/pflichtangebot.

und (i) Bereithalten von Exemplaren dieser Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe bei
der ACON Actienbank AG, Dessauerstrafie 6, 80992 Miinchen (Anfragen per Telefax an +49
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89 24 41 18 310 oder E-Mail an info@aconbank.de) veroffentlicht. Eine Hinweisbekanntma-
chung tber die Bereithaltung dieser Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe in der Bun-
desrepublik Deutschland und die Internetadresse, unter welcher die Veréffentlichung der Ange-
botsunterlage erfolgt, wird am 16. April 2018 im Bundesanzeiger (www.bundesanzeiger.de) ver-
offentlicht werden.

Die Veroffentlichung, Versendung, Verteilung oder Verbreitung dieser Angebotsunterlage, einer
Zusammenfassung oder einer sonstigen Beschreibung der Angebotsunterlage kann aulerhalb
der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und des Euro-
paischen Wirtschaftsraums rechtlichen Beschrankungen unterliegen. Diese Angebotsunterlage
darf durch Dritte nicht in Lander versandt oder dort verbreitet, verteilt oder verdffentlicht werden,
in denen dies rechtswidrig ware. Die Bieterin hat die Veroffentlichung, Versendung, Verteilung
oder Verbreitung dieser Angebotsunterlage durch Dritte auferhalb der Bundesrepublik
Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und des Europaischen Wirtschafts-
raums nicht gestattet. Daher dtrfen die depotfiihrenden Wertpapierdienstleistungsunternehmen
diese Angebotsunterlage auerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der
Europaischen Union und des Europaischen Wirtschaftsraums nicht veroffentlichen, versenden,
verteilen oder verbreiten, es sei denn, dies erfolgt in Ubereinstimmung mit allen anwendbaren
in- und auslandischen Rechtsvorschriften.

Annahme des Angebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschiand

Panamax-Aktionare, die das Angebot auferhalb der Bundesrepublik Deutschland annehmen
wollen, sowie Personen, die auerhalb der Bundesrepublik Deutschland in den Besitz der An-
gebotsunterlage gelangen, werden gebeten, die folgenden Ausfiihrungen zu beachten.

Die Bieterin versffentlicht die Angebotsunterlage in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des
WpUG sowie der WpUG-AngebV (siehe Ziffer 1.1 dieser Angebotsunterlage). Die Veréffentli-
chung der Angebotsunterlage dient ausschliefllich der Einhaltung der Bestimmungen des
WpUG und der WpUG-AngebV und bezweckt weder die Abgabe eines Angebots, die Veroffent-
lichung des Angebots oder der Angebotsunterlage noch offentliche Werbung fur das Angebot
nach MaRgabe anderer Rechtsordnungen als derjenigen der Bundesrepublik Deutschland.

Das Angebot kann von allen in- und auslandischen Panamax-Aktionaren nach MaRgabe der in
der Angebotsunterlage aufgefuhrten Bestimmungen und der jeweils anwendbaren Rechtsvor-
schriften angenommen werden. Die Bieterin weist jedoch darauf hin, dass die Annahme des
Angebots aulerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europdischen
Union und des Europaischen Wirtschaftsraums rechtlichen Beschrankungen unterliegen kann.
Panamax-Aktionare, die auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der
Europaischen Union und des Europaischen Wirtschaftsraums in den Besitz der Angebotsunter-
lage gelangen oder die das Angebot annehmen wollen und in den Anwendungsbereich wertpa-
pier- oder kapitalmarktrechtlicher Vorschriften anderer Rechtsordnungen als derjenigen der
Bundesrepublik Deutschiand, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und des Europai-
schen Wirtschaftsraums fallen, wird empfohlen, sich tber diese Vorschriften zu informieren und
diese einzuhalten.

Die Bieterin Ubernimmt keine Gewahr dafir, dass die Veréffentlichung, Versendung, Verteilung
oder Verbreitung der Angebotsunterlage oder des Angebots auRerhalb der Bundesrepublik
Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und des Europaischen Wirtschafts-
raums mit den Rechtsvorschriften anderer Rechtsordnungen als derjenigen der Bundesrepublik
Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und des Europaischen Wirtschafts-
raums vereinbar ist oder dass die Annahme des Angebots auBerhalb der Bundesrepublik
Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europaischen Union und des Europaischen Wirtschafts-
raums mit den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften vereinbar ist. Eine Gewahr der Bieterin
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2.2

23

24

fir die Nichteinhaltung auslandischer Rechtsvorschriften durch Dritte wird ausdrtcklich ausge-
schiossen.

HINWEISE ZU DEN IN DER ANGEBOTSUNTERLAGE ENTHALTENEN ANGABEN
Allgemeines

Samtliche Zeitangaben in dieser Angebotsunterlage beziehen sich auf die jeweilige Ortszeit in
Frankfurt am Main. Soweit in der Angebotsunterlage Begriffe wie "derzeit", "gegenwartig" oder
"heute" verwendet werden, beziehen sie sich auf den Zeitpunkt der Veréffentlichung der Ange-
botsunterlage, also den 16. April 2018.

In der Angebotsunterlage enthaltene Verweisungen auf einen "Werktag" beziehen sich auf ei-
nen Tag von Montag bis einschliellich Samstag mit Ausnahme der bundeseinheitlichen Feier-
tage in der Bundesrepublik Deutschland. Verweisungen auf einen "Bankarbeitstag" beziehen
sich auf einen Tag, an dem die Banken in Frankfurt am Main fir den aligemeinen Geschéfts-
verkehr geoffnet sind. Sofern in der Angebotsunterlage auf einen "Bérsenhandelstag" abge-
stellt wird, ist hiermit ein Tag gemeint, an dem der Handel an den Handelsplatzen XETRA und
der Borse Frankfurt stattfindet.

Die Angabe "EUR" bezieht sich auf die Wahrung Euro, die Angabe "TEUR" auf eintausend
Euro. Die Angabe "HKD" bezieht sich auf die Wahrung Hongkong-Dollar.

Stand der in der Angebotsunterlage enthaitenen Informationen

Samtliche in dieser Angebotsunterlage enthaltenen Informationen beruhen auf den derzeit ver-
fugbaren Informationen und Planungen und auf bestimmten Annahmen der Bieterin zum Datum
der Veroffentlichung dieser Angebotsunterlage. Diese konnen sich in Zukunft andern und mit
Unsicherheiten und Risiken behaftet sein.

Quelle der in der Angebotsunterlage enthaltenen Informationen

Die in dieser Angebotsunterlage enthaltenen Informationen tber Panamax beruhen auf allge-
mein zuganglichen Informationsquellen (wie z. B. verdffentlichten Geschafts- und Zwischenbe-
richten, Presseerklarungen sowie sonstigen auf der Internetseite der Panamax unter www.pa-
namax-ag.com veroffentlichten Informationen). Insbesondere wurden bei der Erstellung der An-
gebotsunterlage der Geschéftsbericht von Panamax flr das Geschaftsjahr 2016 sowie der
Halbjahresbericht 2017, die jeweils im Internet unter http://www.panamax-ag.com/home/ abruf-
bar sind, zugrunde gelegt. Die Richtigkeit 6ffentlich zugénglicher Informationen wurde nicht ge-
sondert durch die Bieterin gepruft. Die Bieterin hat bei der Panamax keine Unternehmenspri-
fung (due diligence) durchgefihrt.

Die Bieterin wurde am 23. Marz 2018 durch Beschluss des Aufsichtsrates zum Mitglied des
Vorstands der Gesellschaft bestellt. Die Eintragung der Bestellung in das fur die Zielgesellschaft
zustandige Handelsregister ist noch nicht erfolgt. Die Bieterin hat die tatsachliche operative T&-
tigkeit als Vorstand der Zielgesellschaft noch nicht aufgenommen und demgemal noch keine
Informationen als Geschéftsleitungsmitglied der Zielgesellschaft erlangt. Insofern sind in dieses
Pflichtangebot lediglich &ffentlich verfugbare Informationen tiber die Zielgesellschaft eingeflos-
sen.

Zukunftsgerichtete Aussagen und Absichten
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Die Angebotsunterlage enthélt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen. Diese Aussagen
beziehen sich auf zukinftige Ereignisse und sind durch die Worte "erwartet”, "glauben", "schat-
zen", "davon ausgehen”, "beabsichtigen", "anstreben”, "versuchen" oder ahnliche Wendungen
gekennzeichnet. Sie stellen keine Tatsachen dar.

In die Zukunft gerichtete Aussagen befassen sich naturgemaf mit Sachverhalten, die in unter-
schiedlichen Mafbe mit Unsicherheiten behaftet sind und sowohl bekannte als auch unbekannte
Risiken und Unwéagbarkeiten beinhalten, von denen viele auerhalb der Kontrolle der Bieterin
liegen und die allesamt auf den gegenwartigen Annahmen und Erwartungen der Bieterin in Be-
zug auf kinftige Ereignisse basieren. Diese in die Zukunft gerichteten Angaben umfassen alle
Sachverhalte, bei denen es sich nicht um historische Tatsachen handett. In die Zukunft gerich-
tete Aussagen koénnen mafgeblich von den tatsachlichen Ergebnissen abweichen, was auch
nicht selten der Fall ist. Es kann keine Zusicherung dafir gegeben werden, dass die kunftigen
Erwartungen erreicht werden.

Die in dieser Angebotsunterlage in die Zukunft gerichtete Aussagen bringen Absichten, Ansich-
ten oder gegenwartige Erwartungen und Annahmen der Bieterin beispielsweise hinsichtlich der
maoglichen Folgen des Angebots fur die Panamax, ihre verbleibenden Panamax-Aktionére und
Investitionen, Mitarbeiter und Geschaftspartner zum Ausdruck. Die in der Angebotsunterlage
enthaltenen in die Zukunft gerichteten Aussagen konnen sich spater als unzutreffend heraus-
stellen, und zukunftige Ereignisse und Entwicklungen kénnen von den in der Angebotsunterlage
enthaltenen zukunftsgerichteten Aussagen erheblich abweichen. Die Bieterin lehnt ausdricklich
jegliche Verpflichtung zur Aktualisierung der in dieser Angebotsunterlage enthaltenen in die Zu-
kunft gerichteten Aussagen zwecks Wiedergabe einer Anderung ihrer Erwartungen oder einer
Veranderung der Gegebenheiten, Bedingungen oder Umstande, auf denen die jeweiligen Aus-
sagen basieren, sofern sie nicht nach den Vorschriften des WpUG dazu verpflichtet sind.

Es ist maglich, dass die Bieterin ihre in dieser Angebotsunterlage geduferten Absichten und
Einschatzungen nach Veréffentlichung der Angebotsunterlage andert.

Keine Aktualisierung

Die Bieterin wird diese Angebotsunterlage (auch im Hinblick auf etwaige geanderte Absichten
der Bieterin) nur aktualisieren, soweit dies nach dem WpUG erforderlich ist.

ANGABEN DURCH DRITTE

Die Bieterin hat keine dritten Personen ermachtigt, Aussagen zu dem Angebot oder Uber das
Angebot oder die Angebotsunterlage zu machen. Falls Dritte dennoch entsprechende Aussa-
gen machen, sind diese der Bieterin nicht zuzurechnen.

ZUSAMMENFASSUNG DES ANGEBOTS

Hinweis: Die nachfolgende Zusammenfassung enthélt lediglich einen Uberblick tber be-
stimmte in dieser Angebotsunterlage enthaltene Angaben. Sie wird durch die an anderer Stelle
in dieser Angebotsunterlage wiedergegebenen Informationen und Angaben erganzt und ist im
Zusammenhang mit diesen zu lesen. Fir definierte Begriffe gelten die (9gf. nachfolgend) in der
Angebotsunterlage verwendeten Definitionen. Die nachfolgende Zusammenfassung enthélt so-
mit nicht alle Informationen, die filr Panamax-Aktionare relevant sein kénnten. Panamax-Aktio-
nére sollten vielmehr die gesamte Angebotsunterlage aufmerksam lesen. Die Lektiire dieser
Zusammenfassung kann die vollsténdige Lektire der Angebotsunterlage nicht ersetzen.

Bieterin: Frau Qiying Ju,

Block 4 Unit 802, Shu Tang Lu Nr. 172,

9



Zielgesellschaft:

Gegenstand des
Angebots:

Angebotspreis:
Annahmeffrist:

ISIN / WKN:

Annahme des
Angebots:

Kosten der An-
nahme:

Bérsenhandel:

Distrikt Gulou, Fuzhou, Provinz Fujian,
Volksrepublik China

Panamax Aktiengesellschaft,
Sebastian-Kneipp-Stralte 41,
60439 Frankfurt am Main,

Bundesrepublik Deutschland

Erwerb samtlicher Panamax-Aktien, einschlieBlich der zum Zeitpunkt
der Abwicklung des Angebots bestehenden Nebenrechte, insbesondere
der Gewinnanteilsberechtigung, soweit sie nicht unmittelbar von der Bie-
terin gehalten werden.

EUR 2,04 je Panamax-Aktie
16. April 2018 bis 14. Mai 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main)

Panamax-Aktien:
ISIN DEOOOATR1C81 / WKN A1R1C8

Zum Verkauf Eingereichte Panamax-Aktien:
ISIN DEOOOA2GIKX8 / WKN A2G9KX

Die Annahme des Angebots ist von dem jeweiligen Panamax-Aktionar
wahrend der Annahmefrist schriftlich gegentber der Depotfiihrenden
Bank (wie in Ziffer 13.2(a) dieser Angebotsunterlage definiert) zu erkla-
ren. Sie wird erst mit fristgerechter Umbuchung der Panamax-Aktien, fur
das Angebot angenommen worden ist (die "Zum Verkauf Eingereich-
ten Panamax-Aktien"), bei der Clearstream Banking AG in die ISIN
DEOOOA2GO9KX8 / WKN A2G9KX wirksam.

Bis zur Abwicklung des Angebots verbleiben die Zum Verkauf Einge-
reichten Panamax-Aktien, fur die die Annahmeerklarung wirksam gewor-
den ist, im Wertpapierdepot des das Angebot annehmenden Panamax-
Aktionars.

Die Bieterin tibernimmt keine im Zusammenhang mit der Annahme die-
ses Angebots gegebenenfalls anfallenden Steuern oder in- oder auslan-
dischen Kosten und Aufwendungen von Depotfihrenden Banken (vgl.
Ziffer 13.7 dieser Angebotsunterlage). Die Bieterin empfiehlt daher den
Panamax-Aktionaren, die das Angebot annehmen wollen, sich vor der
Annahme in Bezug auf eventuell entstehende Kosten, Geblhren
und / oder Aufwendungen von ihrer jeweiligen Depotfiihrenden Bank be-
raten zu lassen.

Ein Bérsenhandel mit Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien, die
aufgrund der Annahme dieses  Angebots in die ISIN
DEOOOA2GIKX8 / WKN A2G9KX umgebucht werden, wird von der Bie-
terin und der Zentralen Abwicklungsstelle (wie in Ziffer 13.1 dieser An-
gebotsunterlage definiert) nicht organisiert. Nicht zur Annahme des
Pflichtangebots eingereichte Aktien (nachfolgend die "Nicht zum Ver-
kauf Eingereichten Panamax-Aktien") konnen weiterhin unter der ISIN
DEOOOA1TR1C81 / WKN A1R1C8 gehandelt werden.
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Veroffentlichun-  Diese Angebotsunterlage, deren Veréffentlichung die BaFin am 13. April

gen: 2018 gestattet hat, wird am 16. April 2018 in Ubereinstimmung mit § 14
Abs. 2 und Abs. 3 WpUG in deutscher Sprache durch (i) Bekanntgabe
im Internet unter http://www.panamax-ag.com/investor-relations/pflicht-
angebot/ und (i) Bereithalten von Exemplaren zur kostenlosen Ausgabe
bei der ACON Actienbank AG, Dessauerstraie 6, 80992 Munchen (An-
fragen per Telefax an +49 89 24 41 18 310 oder per E-Mail an info@a-
conbank.de) versffentlicht. Eine Hinweisbekanntmachung Gber die Be-
reithaltung dieser Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe in der
Bundesrepublik Deutschland und die Internetadresse, unter welcher die
Veroffentlichung der Angebotsunterlage erfolgt, wird am 16. April 2018
im Bundesanzeiger (www.bundesanzeiger.de) veroffentlicht werden.

Die Bieterin wird die sich aus den ihr zugegangenen Annahmeerklarun-
gen ergebende Anzahl sowie die Anzahl der ihr zustehenden Panamax-
Aktien (einschlieRlich etwaiger ihr zuzurechnender Stimmrechtsanteile)
gemal §§ 39, 23 Abs. 1 WpUG nach Veréffentlichung der Angebotsun-
terlage wéchentlich, in der letzten Woche vor Ablauf der Annahmefrist
taglich, unverzuglich nach Ablauf der Annahmefrist sowie unverziglich
nach Erreichen der fur einen Ausschluss der tbrigen Panamax-Aktio-
nare nach § 39a Abs. 1 und 2 WpUG erforderliche Beteiligungshohe ver-
offentlichen.

Alle gemal dem WPUG erforderlichen Mitteilungen im Zusammenhang
mit diesem Angebot (einschlieRlich der im vorangegangenen Absatz ge-
nannten Angaben) werden jeweils durch Bekanntgabe im internet
(http://www.panamax-ag.com/investor-relations/pflichtangebot) sowie
im Bundesanzeiger veroffentlicht.

Abwicklung: Die Zahlung des Angebotspreises erfolgt an die jeweilige Depotfuhrende
Bank der Panamax-Aktionare, die dieses Angebot fur die Zum Verkauf
Eingereichten Panamax-Aktien angenommen haben, Zug um Zug ge-
gen Ubertragung der in der Annahmefrist Zum Verkauf Eingereichten
Panamax-Aktien auf das Depot der fir die ACON Actienbank AG als
Abwicklungsstelle tatig werdenden Bankhaus Gebr. Martin AG bei der
Clearstream Banking AG. Die Zentrale Abwicklungsstelle wird den An-
gebotspreis fur die innerhalb der Annahmefrist Zum Verkauf Eingereich-
ten Panamax-Aktien unverziglich, spatestens jedoch am achten Bank-
arbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist tiber die Clearstream Banking
AG an die jeweilige Depotfiuhrende Bank tberweisen lassen.

ANGEBOT
Gegenstand des Angebots und Angebotspreis

Die Bieterin bietet hiermit an, alle Panamax-Aktien (ISIN DEO00A1R1C81/ WKN A1R1C8) ge-
gen eine Geldleistung in Héhe von

EUR 2,04 je Panamax-Aktie

(nachfolgend der "Angebotspreis") nach MalRgabe der Bestimmungen dieser Angebotsunter-
lage zu kaufen und zu erwerben, soweit diese nicht bereits von der Bieterin unmittelbar gehal-
ten werden.
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5.2

5.3

6.1

6.2

Keine satzungsmiRige Durchbrechungsklausel

GemaR § 33b Abs. 1 WpUG kann die Satzung einer Zielgesellschatft vorsehen, dass § 33b
Abs. 2 WpUG Anwendung findet mit der Folge, dass ihren Aktionaren wahrend der Annahme-
frist eines Angebots bestimmte Rechte entzogen werden (nachfolgend "Durchbrechungsklau-
sel"). Die Satzung der Panamax enthalt keine solche Durchbrechungsklausel. Die Bieterin ist
daher nicht gemaR § 33b Abs. 5 Satz 1 WpUG verpflichtet, fur den Rechtsverlust eine ange-
messene Entschadigung in Geld zu zahlen.

Pflichtangebot

Das Angebot stellt ein Pflichtangebot im Sinne des § 35 WpUG dar. Die Bieterin hat die Erlan-
gung der Kontrolle tiber die Zielgesellschaft, die am 27. Februar 2018 erfolgte, und die Ankiin-
digung des Pflichtangebots (nachfolgend die "Ankiindigung") gemaf §§ 35 Abs. 1, 10 Abs. 3
WpUG am 6. Marz 2018 tber die Webseite der Nachrichtenagentur Pressetext sowie durch
Bekanntgabe im Internet unter http://www.panamax-ag.com/investor-relations/pﬂichtangebot/
veroffentlicht.

ANNAHMEFRIST
Dauer der Annahmefrist

Die Frist fur die Annahme dieses Angebots (nachfolgend die "Annahmefrist") beginnt mit der
Veroffentlichung dieser Angebotsunterlage am 16. April 2018. Sie endet am

14. Mai 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main).
Verlingerung der Annahmefrist

Nach den Bestimmungen des WpUG verlangert sich die Frist fur die Annahme des Angebots
unter den nachstehend aufgefuhrten Umstanden jeweils wie folgt:

o Die Bieterin kann dieses Angebot gemaf § 21 Abs. 1 Satz 1 WpUG bis zu einem Werktag
vor Ablauf der Annahmefrist andern. Im Falle einer Anderung des Angebots verlangert sich
die in Ziffer 6.1 dieser Angebotsunterlage genannte Annahmefrist um zwei Wochen, also
bis zum 28. Mai 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main), sofern die Veréffentlichung
der Anderung innerhalb der letzten zwei Wochen vor Ende der Annahmefrist erfolgt (§ 21
Abs. 5 WpUG). Dies gilt auch, falls das geénderte Angebot gegen Rechtsvorschriften ver-
stolt.

e Wird wahrend der Annahmefrist von einem Dritten ein 6ffentliches Angebot zum Erwerb
der Panamax-Aktien durch Versffentlichung einer Angebotsunterlage abgegeben (nachfol-
gend "Konkurrierendes Angebot") und lauft die Annahmefrist fir das vorliegende Ange-
bot vor Ablauf der Annahmefrist des Konkurrierenden Angebots ab, so bestimmt sich der
Ablauf der Annahmefrist fur das vorliegende Angebot nach dem Ablauf der Annahmefrist
des Konkurrierenden Angebots (§ 22 Abs. 2 WpUG). Dies gilt auch, falls das Konkurrie-
rende Angebot gedndert oder untersagt wird oder gegen Rechtsvorschriften verstoft.

e Wird im Zusammenhang mit diesem Angebot nach der Veréffentlichung dieser Angebots-
unterlage eine Hauptversammiung der Panamax einberufen, so verlangert sich die Annah-
mefrist gemal § 16 Abs. 3 Satz 1 WpUG auf zehn Wochen ab der Veréffentlichung der
Angebotsunterlage. Die Annahmefrist liefe dann bis 25. Juni 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit
Frankfurt am Main).
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7.3

7.4

75

7.6

BESCHREIBUNG DER BIETERIN
Allgemeine Angaben zur Bieterin

Frau Qiying Ju, geboren am 1. August 1974, in Jiangsu, Volksrepublik China, ist eine Privatper-
son und Staatsburgerin der Volksrepublik China. Sie ist in Block 4 Unit 802, Shu Tang Lu Nr.
172, Distrikt Gulou, Fuzhou, Provinz Fujian, Volksrepublik China geschaftsansassig.

Uberblick iiber die Geschiftsaktivititen der Bieterin

Die Bieterin ist Mitglied des Vorstands der Readcrest Capital AG mit dem Sitz in Hamburg.
Ferner wurde sie durch Beschluss des Aufsichtsrates der Panamax vom 23. Mérz 2018 zum
Mitglied des Vorstands der Panamax bestelit.

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Es existieren auRer der Zielgesellschaft keine naturlichen oder juristischen Personen, die ge-
maf § 2 Abs. 5 WpUG als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen oder als deren
Tochterunternehmen gelten.

Gegenwirtig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden Perso-
nen oder deren Tochterunternehmen gehaltene Aktien; Zurechnungen von Stimmrechts-
anteilen

Zum Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Angebotsunterlage halt die Bieterin die folgenden
Panamax-Aktien mit entsprechenden Stimmrechtsanteilen wie folgt:

Die Bieterin halt unmittelbar 1.424.325 der insgesamt 1.863.100 ausgegebenen Panamax-Ak-
tien. Das entspricht einer Beteiligung in Hohe von 76,45 % (gerundet) an dem gesamten Grund-
kapital der Panamax in Héhe von EUR 1.863.100. Der Stimmrechtsanteil der Bieterin entspricht
ebenfalls 76,45 % (gerundet) an den mit den Panamax-Aktien verbundenen Stimmrechten.

Weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam handeinde Personen oder deren Tochter-
unternehmen halten gegenwartig dartber hinaus weder unmittelbar noch mittelbar weitere Pa-
namax-Aktien, noch werden ihnen weitere Stimmrechte nach § 30 WpUG bzw. § 34 Wertpa-
pierhandelsgesetz (nachfolgend "WpHG") zugerechnet. Weder die Bieterin noch mit der Biete-
rin gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterunternehmen halten gegenwartig un-
mittelbar oder mittelbar Instrumente im Sinne des § 38 WpHG. Eine Mitteilungspflicht der Bie-
terin, mit der Bieterin gemeinsam handelnder Personen oder deren Tochterunternehmen be-
steht gemaR § 39 Abs. 1 WpHG nicht.

Verpflichtungen Dritter zur Annahme des Angebots

Die Bieterin hat mit keinem der Panamax-Aktionare Vereinbarungen tber die Verpflichtung zur
Annahme des Angebots abgeschlossen.

Angaben zu Wertpapiergeschiften

Die Bieterin hat in dem Zeitraum beginnend sechs Monate vor der Veroffentlichung der Erlan-
gung der Kontrolle tber die Zielgesellschaft am 6. Méarz 2018 (dem Tag der Veroffentlichung
der Kontrollerlangung gemaR § 35 Abs. 1 Satz 1 in Verbindung mit § 10 Abs. 3 Satz 1 und 2
des WpUG) bis zur Veroffentlichung der Angebotsunterlage am 16. April 2018 folgende Wert-
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7.7

papiergeschafte getatigt oder Vereinbarungen Uber den Erwerb von Panamax-Aktien abge-
schlossen (hinsichtlich eventueller Parallel- und Nacherwerbe siehe Ziffer 7.7 dieser Angebots-
unterlage):

Nr. | Erwerbs- Datum des Zahl der erworbe- | Gesamter Er- Preis in EUR je
form Erwerbs nen Panamax-Ak- | werbspreis in Panamax-Aktie
tien EUR
1 Kauf 27. Dezember | 27.000 55.080,00 2,04
2017
2 Kauf 27. Februar 1.397.325 2.850.543,00 2,04
2018
Anzahl der von der Bieterin insgesamt erworbenen Panamax-Aktien 1.424.325

Kauf Nr. 1: Dem vorgenannten Erwerb der Panamax-Aktien durch die Bieterin lag ein auller-
bérslicher Kauf der Bieterin am 27. Dezember 2017 zugrunde, wonach die Bieterin von Frau
Jiang Qian 27.000 Panamax-Aktien (diese entsprechen 1,45 % (gerundet) des Grundkapitals
und der Stimmrechte bei der Panamax) zu einem Kaufpreis von EUR 55.080,00 erworben hat.
Der Kaufpreis je Panamax-Aktie betrug somit EUR 2,04.

Kauf Nr. 2: Dem vorgenannten Erwerb der Panamax-Aktien durch die Bieterin lag ein aufler-
bérslicher Kauf der Bieterin am 27. Februar 2018 zugrunde, wonach die Bieterin von der
Handgo (China) Holding Co. Ltd. 1.397.325 Aktien der Panamax (diese entsprechen 75 % des
Grundkapitals und der Stimmrechte bei der Panamax) zu einem Kaufpreis von EUR 2.850.543
erworben hat. Der Kaufpreis je Panamax-Aktie betrug somit EUR 2,04. Die Zahlung des Kauf-
preises wurde bis zum 23. Februar 2019 zinslos gestundet.

Dariiber hinaus haben weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Perso-
nen oder Tochterunternehmen in dem vorgenannten Zeitraum weder Panamax-Aktien erwor-
ben bzw. Vereinbarungen abgeschlossen, auf Grund derer die Ubereignung von Panamax-Ak-
tien verlangt werden kann.

Vorbehalt hinsichtlich kiinftiger Erwerbe von Panamax-Aktien

Die Bieterin behalt sich vor, im Rahmen des rechtlich Zulassigen Panamax-Aktien auBerhalb
des Angebots tiber die Bérse oder aulerbérslich direkt oder indirekt zu erwerben, wobei derar-
tige Erwerbe oder Vereinbarungen zum Erwerb von Panamax-Aktien im Einklang mit dem an-
wendbaren Recht durchgefiihrt werden. Zum jetzigen Zeitpunkt beabsichtigt die Bieterin jedoch
keine Erwerbe von Panamax-Aktien auflerhalb des Angebots.

Soweit solche Erwerbe gleichwohl erfolgen sollten, wird dies unter Angabe der Anzahl und des
Preises der so erworbenen Panamax-Aktien nach den anwendbaren Rechtsvorschriften, insbe-
sondere §§ 39, 23 Abs. 2 WpUG in Verbindung mit § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG, im Bundesan-
zeiger und im Internet unter http://www.panamax—ag.com/investor-reIations/pﬂichtange—bot/
veroffentlicht.

Der Kaufpreis fur derartige Parallel- und Nacherwerbe kann dabei dem Angebotspreis entspre-
chen, er kann aber auch hiervon abweichen. Sollte der Kaufpreis fur Parallelerwerbe in dem
Zeitraum zwischen der Verdffentlichung dieser Angebotsunterlage und der Verotffentlichung des
Ergebnisses gemal §§ 39, 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG wertmafig hoher sein als der Ange-
botspreis, so erhoht sich der in Ziffer 5.1 dieser Angebotsunterlage angegebene Angebotspreis
um diesen Unterschiedsbetrag (§§ 39, 31 Abs. 4 WpUG). Sollte der Kaufpreis fur die innerhalb
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8.1

eines Jahres nach Veréffentlichung des Ergebnisses gemaR §§ 39, 23 Abs.1 Satz 1 Nr. 2
WpUG auBerborslich erworbenen Panamax-Aktien (Nacherwerbe) wertmanig hoher sein als
der Angebotspreis, hat dies hingegen aufgrund des Ablaufs der Annahmefrist fur das Pflichtan-
gebot keine direkte Auswirkung auf die Héhe des Angebotspreises. Die Bieterin ist allerdings
gegentiber den Inhabern der Panamax-Aktien, die das Angebot angenommen haben, zur Zah-
lung einer Geldleistung in Héhe des Unterschiedsbetrages verpflichtet (§§ 39, 31 Abs. 5
WpUG).

BESCHREIBUNG DER PANAMAX
Rechtliche Grundlagen und Kapitalverhéltnisse

Die Panamax ist eine Aktiengesellschaft gegriindet und bestehend nach dem Recht der Bun-
desrepublik Deutschland mit Sitz in Frankfurt am Main. Die Zielgesellschaft ist derzeit im Han-
delsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 104067 eingetragen. Die Haupt-
verwaltung der Panamax befindet sich in Frankfurt am Main, Bundesrepublik Deutschland. lhre
Geschaftsanschrift lautet; Sebastian-Kneipp-Stralie 41, 60439 Frankfurt am Main, Bundesre-
publik Deutschland.

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage betragt das Grundkapital der Pa-
namax EUR 1.863.100 und ist eingeteilt in 1.863.100 auf den Inhaber lautende Sttickaktien mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie. Es bestehen keine unter-
schiedlichen Aktiengattungen. Die Panamax halt keine eigenen Aktien. Die Gesamtzahl der voll
stimm- und dividendenberechtigten Aktien belauft sich daher auf 1.863.100.

Nach den der Panamax zugegangenen Stimmrechtsmitteilungen von Aktionaren, die auf der
Webseite von Panamax veréffentlicht sind, halten zum Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser
Angebotsunterlage die folgenden Aktionare mehr als 3 % der Stimmrechte an der Panamax: (i)
die Bieterin 76,45 % (gerundet) der Stimmrechte, (i) Herr Yi Lei 4,14 % der Stimmrechte und
(iii) Yusheng Zhao 5,79 % der Stimmrechte.

Die Panamax-Aktien sind unter den Wertpapierkennnummern ISIN DEOOOA1R1C81 /
WKN A1R1C8 zum Handel im regulierten Markt mit weiteren Zulassungsfolgepflichten an der
Frankfurter Wertpapierbérse (General Standard) zugelassen, wo sie unter anderem im elektro-
nischen Handelssystem XETRA gehandelt werden. Die Panamax-Aktien werden ferner im Frei-
verkehr der Bérsen Berlin, Dusseldorf und Stuttgart gehandelt.

Der Vorstand der Panamax ist gemaR § 5 Abs. 4 der Satzung der Panamax bis zum 27. Juni
2022 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Zielgesellschaft um
bis zu EUR 931.550 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe von bis zu 931.550 neuen, auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien gegen Bareinlage und / oder Sacheinlagen zu erhdhen
("Genehmigtes Kapital 2017"). Den Aktionaren steht grundsatzlich ein Bezugsrecht auf die
neuen Aktien zu, soweit nicht der Vorstand der Panamax mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht in den in § 5 Abs. 4 der Satzung der Panamax aufgefuhrten Fallen ausschliel3en
kann.

Das Grundkapital der Panamax ist darliber hinaus gemaf § 5 Abs. 3 der Satzung der Panamax
um bis zu EUR 789.580, eingeteilt in bis zu Stick 789.580 auf den Inhaber lautende Aktien
bedingt erhsht (Bedingtes Kapital). Die bedingte Kapitalerhéhung dient der Gewahrung von Ak-
tien an inhaber bzw. Glaubiger von Options- oder Wandlungsrechten, Gewinnschuldverschrei-
bungen und/oder Genussrechten mit Options- und / oder Wandlungsrechten bzw. —pflichten,
die aufgrund der Erméachtigung vom 3. Januar 2013 von der Panamax begeben werden.
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8.2

8.3

8.4

Der Vorstand der Panamax hat zum Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Angebotsunterlage
von diesen Erméchtigungen keinen Gebrauch gemacht.

Organe

Der Vorstand von Panamax setzt sich gegenwartig zusammen aus Herrn Xu Zhao sowie aus
der Bieterin. Vorsitzender des Vorstands ist Herr Xu Zhao.

Der Aufsichtsrat von Panamax besteht gemaf § 8 der Satzung aus drei Mitgliedern und setzt
sich ausschlieBlich aus Vertretern der Anteilseigner zusammen. Die gegenwartigen Mitglieder
des Aufsichtsrats sind Herr Matthias Schroder, Herr Professor Shuyu Zhang und Herr Hartwig
Traber.

Vorsitzender des Aufsichtsrats ist Herr Matthias Schroder. Dieser sowie das Mitglied des Auf-
sichtsrates Shuyu Zhang wurden mit Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2017 be-
stellt. Nach der Niederlegung des Amtes durch das Mitglied des Aufsichtsrates Guojian Jiang
wurde Herr Hartwig Traber durch Beschluss des Amtsgerichts Frankfurt vom 21. Marz 2018
zum neuen Mitglied des Aufsichtsrates bestellt.

Geschaftstatigkeit

Der derzeitige Unternehmensgegenstand der Panamax ist die Grindung von Kapital- und Per-
sonengeselischaften sowie der Erwerb, die Verwaltung und die Veraullerung von Beteiligungen
an Kapital- und Personengesellschaften, ausschliefilich im eigenen Namen und mit eigenem
Vermogen. Die Panamax ist berechtigt, ihr eigenes Vermogen zu verwalten und dazu alle Arten
von Finanzgeschaften und Geschaften mit Finanzinstrumenten im eigenen Namen und fur ei-
genes wirtschaftliches Risiko vorzunehmen sowie Sachwerte einschlieflich Immobilien und
Schiffen zu erwerben und zu verauRern. Die Panamax darf alle Geschafte vornehmen, die der
Erreichung und Férderung des vorgenannten Unternehmensgegenstandes dienlich sein kén-
nen.

Laut dem Lagebericht der Gesellschaft fir das Geschéftsjahr 2016 umfasste die Geschaftsta-
tigkeit der Zielgesellschaft in erster Linie, Unternehmensbeteiligungen in der Volksrepublik
China zu identifizieren und zu erwerben, insbesondere in solchen Industriezweigen, die von der
chinesischen Regierung gefordert werden. Die Zielgeschéftsfelder der Gesellschaft konzentrier-
ten sich daher auf die Branchen Umwelttechnik, IT, E-Business, Konsumguter, Gesundheits-
produkte sowie Dienstleistungen und Produkte fur Kleinkinder und Babys. Der Vorstand vali-
dierte entsprechende Zielgesellschaften auf ihre Eignung hinsichtlich Wachstumschancen und
einer Forderung durch Regierungsprogramme. Allerdings konnten im Geschaftsjahr 2016 und
davor keine (weiteren) geeigneten Zielgesellschaften identifiziert werden.

Die Panamax halt derzeit keine Beteiligungen. Ausweislich des Halbjahresfinanzbericht zum
30. Juni 2017 hat die Zielgesellschaft inre bislang einzige Beteiligung an der Gesellschaft
Guoshi Assets (Hong Kong) Limited mit Wirkung zum 18. September 2017 verauflert.

Die Panamax beschaftigt neben den Mitgliedern des Vorstands derzeit keine Mitarbeiter.

Mit der Panamax gemeinsam handelnde Personen

Die Bieterin ist gemaR § 2 Abs. 5 WpUG eine mit der Zielgesellschaft gemeinsam handelnde
Person. Dartber hinaus gibt es keine mit der Panamax gemeinsam handelnden Personen.
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8.5

8.6

Finanzinformationen

Im Geschaftsjahr 2016 erzielte die Panamax ausweislich des Jahresabschlusses fir 2016 einen
Jahresfehlbetrag in Hohe von TEUR -210. Die sonstigen betrieblichen Ertrége der Panamax
laut Gewinn- und Verlustrechnung zum 31. Dezember 2016 betrugen TEUR 146, die aus der
Auflésung von Ruckstellungen entstanden sind. Weitere Ertrage bzw. Umsatze wurden von Pa-
namax in 2016 nicht erwirtschaftet. Der Bilanzverlust zum 31. Dezember 2016 betrug TEUR -
1.851. Das gezeichnete Kapital betrug TEUR 1.737 und die Kapitalricklage betrug TEUR 461.
Die Gesellschaft hatte mit Ad-hoc-Mitteilung vom 28. April 2016 auf den Verlust des halftigen
Grundkapitals hingewiesen. Die liquiden Mittel betrugen zum 31. Dezember 2016 TEUR 317.
Es bestanden Forderungen gegeniber dem Unternehmen Guoshi Assets Limited Hong Kong
(Guoshi HK), mit welchem ein Beteiligungsverhéltnis zum 31. Dezember 2016 bestand, in Hohe
von TEUR 316. Die sonstigen Ruickstellungen betrugen zum 31. Dezember 2016 TEUR 150.
Die Bilanzsumme betrug zum 31. Dezember 2016 TEUR635. Das Eigenkapital betrug
TEUR 347,

Zum 30. Juni 2017 hat die Panamax laut dem am 2. Oktober 2017 veréffentlichten Zwischen-
abschluss fur das erste Halbjahr 2017 keinen Umsatz oder sonstige Ertrage erzielt. Das Darle-
hen, das die Panamax an die damalige Beteiligung, Guoshi Assets Limited Hong Kong (Guoshi
HK), in 2016 ausgereicht hatte, wurde im ersten Quartal 2017 vollstandig zuruckgezahlit. Zum
30. Juni 2017 betrug die Bilanzsumme laut Zwischenabschluss TEUR 519. Die Aktiva der Pa-
namax bestanden zum 30. Juni 2017 im Wesentlichen aus Bankguthaben in Hoéhe von
TEUR 510 (gegenuber TEUR 317 zum 31. Dezember 2016), welche sich aufgrund der Durch-
fuhrung einer Barkapitalerhohung im Frihjahr 2017 erhoht hatten. Im ersten Halbjahr 2017
wurde ein Fehlbetrag in Hohe von TEUR -200 erwirtschaftet. Der operative Cashflow der Ziel-
gesellschaft war im Zeitraum 1. Januar bis 30. Juni 2017 mit TEUR -36 negativ.

Die vorstehenden Informationen tiber die Panamax beruhen auf dem Jahresabschluss der Pa-
namax fur das Geschaftsjahr 2016 und dem Halbjahresbericht der Panamax um 30. Juni 2017.
Weitere Informationen tber die Panamax sind auf der Website der Panamax unter www.pa-
namax-ag.com sowie in den auf dieser Website zur Verfugung stehenden Finanzberichten er-
haltlich.

Historie der Gesellschaft

Die Zielgesellschaft wurde in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung unter
der Firma "Pan Dacom Telekommunikation GmbH" am 30. Dezember 1987 gegriindet und am
12. Juli 1988 in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 40256 eingetragen.
Geman Gesellschafterbeschluss vom 30. Marz 1999, geandert am 29. April 1999. wurde die
Zielgesellschaft in eine Aktiengesellschaft formgewechselt und unter der Firma PANDATEL Ak-
tiengesellschaft am 14. Mai 1999 in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter
HRB 71126 eingetragen. Das Grundkapital der Zielgesellschaft betrug im Zeitpunkt der Eintra-
gung EUR 2.557.200. Gegenstand des Unternehmens war die Entwicklung, Produktion und
Handel von und mit Telekommunikationssystemen und alle damit direkt oder indirekt im Zusam-
menhang stehenden Tatigkeiten. Das Grundkapital der Zielgesellschaft wurde durch Beschluss
der Hauptversammiung vom 17.Juni 1999 von EUR 2.557.200 um EUR 3.042.800 auf
EUR 5.600.000 erhoht. Die Kapitalerhéhung wurde am 9. August 1999 in das zustandige Han-
delsregister eingetragen. Aufgrund Beschlusses der Hauptversammlung vom 12. August 1999
wurde das Grundkapital der Zielgesellschaft zur Durchftihrung der Verschmelzung mit der
FIBERMATICS telecommunication systems GmbH, Hamburg (Amtsgericht Hamburg,
HRB 63544) von EUR 5.600.000 um EUR 25.000 auf EUR 5.625.000 erhoht und die Ver-
schmelzung der Zielgesellschaft mit der FIBERMATICS telecommunication systems GmbH be-
schlossen. Die Kapitalerhdhung wurde am 9. September 1999 und die Verschmelzung am
12. Oktober 1999 in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen. Ferner wurde
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mit Beschluss der Hauptversammiung vom 12. August 1999 das Grundkapital der Zielgesell-
schaft von EUR 5.625.000 um EUR 1.600.000 auf EUR 7.225.000 erhéht. Das Grundkapital der
Zielgesellschaft wurde unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals von EUR 7.225.000 um
EUR 670.806 auf EUR 7.895.806 durch Beschlusse des Vorstands und des Aufsichtsrats der
Zielgesellschaft am 18. / 19. August 2004 erhoht. Die Kapitalerhdhung wurde am 10. November
2004 in das Handelsregister eingetragen.

Die Zielgesellschaft verlegte ihren statutarischen Sitz von Hamburg nach Hannover. Die ent-
sprechende Eintragung erfolgte in das Handelsregister des Amtsgerichts Hannover unter
HRB 200825 am 1. August 2006. Mit Beschliissen vom 27. Marz 2006 hat die Hauptversamm-
lung der Zielgesellschaft das Grundkapital von EUR 7.895.806 um EUR 3.947.903 auf
EUR 3.947.903 herabgesetzt und sodann um EUR 7.523.071 auf EUR 11.470.974 erhoht. Die
entsprechenden Eintragungen erfolgten im Handelsregister des Amtsgerichts Hannover am
27. Oktober 2006. Aufgrund eines Urteils des Landgerichts Hamburg vom 13. Mai 2008 wurden
vorgenannte Beschlusse far nichtig erklart und die entsprechenden Eintragungen im Handels-
register geléscht. Das Grundkapital der Gesellschaft verblieb somit bei EUR 7.895.806. Auf der
Hauptversammiung vom 14. August 2007 wurde die Liquidation der Zielgesellschaft beschlos-
sen. Unter Berlicksichtigung dieses Beschiusses wurde das operative Geschaft der Zielgesell-
schaft aufgegeben.

Die Zielgesellschaft verlegte ihren statutarischen Sitz von Hannover nach Munchen. Die ent-
sprechende Eintragung erfolgte in das Handelsregister des Amtsgerichts Mulnchen unter
HRB 185233 am 15. April 2010. Auf der Hauptversammlung vom 31. Marz 2009 wurde ferner
der Liquidationsbeschluss erneut gefasst. Der Abwickler hat seitdem Maflnahmen zur Liquida-
tion der Zielgeselischaft durchgefuhrt. Zum 20. Juni 2012 wurde die Liquidations-Schlussbilanz
der Zielgesellschaft aufgestellt. Am 3. Januar 2013 beschloss die Hauptversammlung (i) die
Fortsetzung der Zielgesellschaft, (i) die Verlegung des Sitzes der Zielgesellschaft nach Heidel-
berg und (iii) die Anderung des Unternehmensgegenstands in den einer Beteiligungsgesell-
schaft beschlossen. Der Fortsetzungsbeschluss wurde am 20. Februar 2013 in das Handelsre-
gister des Amtsgerichts Munchen eingetragen. Zudem beschloss die Hauptversammlung am
3. Januar 2013 die Herabsetzung des Grundkapitals im Wege der vereinfachten Einziehung
von unentgeltlich zur Verfiigung gestellten eigenen Aktien von EUR 7.895.806 um EUR 6 auf
EUR 7.895.800 sowie die anschlieBende Herabsetzung des Grundkapitals in vereinfachter
Form zum Zwecke des Ausgleichs von Wertminderungen und der Deckung von Verlusten und
der Einstellung von Betragen in die Kapitalriicklage durch Zusammenlegung von Aktien von
EUR 7.895.800 um EUR 6.316.640 auf EUR 1.579.160 beschlossen. Die Kapitalherabsetzung
wurde am 6. Juni 2015 in das Handelsregister des Amtsgerichts Minchen eingetragen. Das
Grundkapital der Gesellschaft betrug somit EUR 1.579.160 und war in 1.579.160 auf den Inha-
ber lautende Stlckaktien eingeteilt.

Die Sitzverlegung der Zielgesellschaft nach Heidelberg wurde am 16. Juli 2013 in das zustan-
dige Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim unter HRB 717365 eingetragen. Durch Be-
schiuss der Hauptversammiung vom 29. August 2013 wurde die Firma der Zielgesellschaft in
"Panamax Aktiengesellschaft” geandert. Ferner wurde der Unternehmensgegenstand der Ziel-
gesellschaft geandert in: "Grindung von Kapital- und Personengeselischaften sowie der Er-
werb, die Verwaltung und die VerauBerung von Beteiligungen an Kapital- und Personengesell-
schaften, ausschliellich im eigenen Namen und mit eigenem Vermégen. Die Zielgesellschaft
ist berechtigt, ihr eigenes Vermdgen zu verwalten und dazu alle Arten von Finanzgeschéften
und Geschéften mit Finanzinstrumenten im eigenen Namen und fiir eigenes wirtschaftliches
Risiko vorzunehmen sowie Sachwerte einschlieflich Immobilien und Schiffen zu erwerben und
zu verduBern.” Die entsprechenden Satzungsanderungen wurden am 1. Oktober 2013 in das
Handelsregister des Amtsgerichts Mannheim eingetragen.
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10.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft beschlossen am 8. Juni 2015 eine Kapi-
talerhdhung unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2013 von EUR 1.579.160 um
EUR 157.916 auf EUR 1.737.076. Die Barkapitalerhéhung wurde am 8. Juli 2015 in das Han-
delsregister des Amtsgerichts Mannheim eingetragen.

Die Zielgesellschaft verlegte schlieflich ihren statutarischen Sitz von Heidelberg nach Frankfurt
am Main. Die entsprechende Eintragung erfolgte am 5. Januar 2016 in das Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 104067. Die Hauptversammlung hatte am 18. Au-
gust 2015 ein neues Genehmigtes Kapital 2015 /1 in Héhe von EUR 788.580,00 beschlossen
und das Genehmigte Kapital 2013 aufgehoben. Die entsprechenden Eintragungen erfolgte
ebenfalls am 5. Januar 2016 in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main.

Das Grundkapital der Zielgesellschaft wurde durch Beschluss des Vorstands und des Aufsichts-
rats vom 13. Februar 2017 von EUR 1.737.076 um EUR 126.024 auf EUR 1.863.100 unter teil-
weiser Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2015/ 1 im Rahmen einer Barkapitalerhéhung
mit Bezugsrechtsausschluss erhoht. Die neuen Aktien wurden im Rahmen einer Privatplatzie-
rung an bestimmte Investoren unter Ausschluss des Bezugsrechts der bisherigen Aktionare der
Zielgesellschaft ausgegeben. Die Eintragung der Kapitalerh6hung in das Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main erfolgte am 30. Marz 2017.

Die Hauptversammiung beschoss am 28. Juni 2017 die Schaffung eines neuen Genehmigtes
Kapital 2017 in H5he von EUR 931.550 beschlossen. Der Vorstand der Gesellschaft ist mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats bis zum 27. Juni 2022 erméchtigt, das Genehmigte Kapital 2017
auszunutzen. Die entsprechende Eintragung des Genehmigten Kapitals 2017 erfolgte in das
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main am 15. August 2017.

WIRTSCHAFTLICHER UND STRATEGISCHER HINTERGRUND DES ANGEBOTS

Nach § 35 Abs. 2 WpUG ist derjenige, der unmittelbar oder mittelbar die Kontrolle uber eine
Gesellschaft erlangt, verpflichtet, ein sogenanntes Pflichtangebot fir samtliche Aktien dieser
Gesellschaft abzugeben. Diese Verpflichtung besteht auch dann, wenn der Kontrollerwerber
keine weiteren Aktien der Gesellschaft erwerben méchte oder wenn von vorneherein feststeht,
dass der ganz Uberwiegende Teil der Aktionare der Gesellschaft das Pflichtangebot nicht an-
nehmen wird. Die Bieterin kommt mit diesem Pflichtangebot daher in erster Linie ihrer gesetzli-
chen Verpflichtung nach Kontrollerlangung zur Veréffentlichung eines Pflichtangebots gemafl
§ 35 WpUG nach.

Die Bieterin verfolgt mit der Ubernahme der Panamax das Ziel, eine bérsennotierte Aktienge-
sellschaft zu erwerben. Diese soll als Beteiligungsgesellschaft fur den kiinftigen Erwerb und die
Verwaltung von Mehrheits- oder Minderheitsbeteiligungen an ausgewahiten mittelstandischen
Unternehmen in der Bundesrepublik Deutschland und der Volksrepublik China dienen. Die Bie-
terin plant insofern, den Fokus mdglicher Beteiligungserwerbe der Zielgesellschaft von der
Volksrepublik China auf die Bundesrepublik Deutschland auszuweiten.

Die Bieterin sieht die Bérsennotierung der Zielgesellschaft als eine wichtige Méglichkeit an, Ei-
genkapital zur Finanzierung von zukinftigen Beteiligungserwerben uber den Kapitalmarkt ein-
zuwerben bzw. (neue) Aktien der Zielgesellschaft als Gegenleistung fur solche Beteiligungser-
werbe einzusetzen.

ABSICHTEN DER BIETERIN IM HINBLICK AUF DIE PANAMAX

Die nachfolgenden Ausfihrungen beschreiben die Absichten der Bieterin in Bezug auf die Ziel-
gesellschaft.
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10.1

10.2

10.3

10.4

Kiinftige Geschiéftstitigkeit, Sitz, wesentliche Unternehmensteile, Vermogen und zukiinf-
tige Verpflichtungen von Panamax

Die Bieterin beabsichtigt, nach Durchfilhrung des Angebots die Geschaftstatigkeit der Zielge-
sellschaft (siehe Ziffer 8.3 dieser Angebotsunterlage) insofern zu erweitern, dass der geogra-
phische Fokus fiir Beteiligungserwerbe von der Volksrepublik China auf die Bundesrepublik
Deutschland erstreckt wird. Die Zielgesellschaft wird nach Vorstellung der Bieterin zukanftig als
Beteiligungsgesellschaft mit Fokus auf dem chinesischen und dem deutschen Markt tatig sein.

Die Bieterin wird mit tatsachlicher Aufnahme ihrer Funktion als Mitglied des Vorstands der Ge-
sellschaft konstruktiv mit dem weiteren Mitglied des Vorstands sowie mit dem Aufsichtsrat der
Zielgesellschaft zusammenarbeiten und die Geschéftsaktivitaten der Zielgesellschaft entspre-
chend dem neuen geographischen Fokus entwickeln Sofern erforderlich, will die Bieterin als
Hauptaktionarin die Zielgesellschaft bei MaRnahmen zur Stérkung ihres Eigenkapitals, bei-
spielsweise Uber eine Kapitalerhéhung, unterstitzen.

Die Bieterin verfolgt keine weiteren Absichten hinsichtlich der Verwendung des Vermégens und
kunftiger Verpflichtungen der Panamax.

Die Bieterin beabsichtigt nicht, den Satzungssitz der Gesellschaft oder den Sitz der Hauptver-
waltung, welche jeweils in Frankfurt am Main belegen sind, zu andern. Die Bieterin beabsichtigt
auRerdem nicht, tber den Standort in Frankfurt am Main hinaus weitere Standorte der Zielge-
sellschaft zu eréffnen.

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Panamax

Der Vorstand der Panamax besteht derzeit aus zwei Mitgliedern. Die Bieterin beabsichtigt we-
der eine Anderung der derzeitigen Zusammensetzung noch der GroRe des Vorstands der Pa-
namax.

Das Angebot hat keine Auswirkungen auf die Grée und die Zusammensetzung des Aufsichts-
rats der Zielgesellschaft. Die Bieterin beabsichtigt jedoch, soweit rechtlich méglich und zulassig,
auf die Besetzung des Aufsichtsrats der Panamax Einfluss zu nehmen, insbesondere ihr Stimm-
recht bei zukinftigen Wahlen zum Aufsichtsrat dahingehend auszutben, dass Personen ihres
Vertrauens zu neuen Mitgliedern des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft bestellt werden. Fur den
Fall der Amtsniederlegung durch ein Mitglied des derzeitigen Aufsichtsrats der Zielgesellschaft
wird sich die Bieterin im Rahmen des rechtlich Zulassigen daftr einsetzen, dass eine Person
des Vertrauens der Bieterin zum neuen Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft bestellt
wird. Die Bieterin hat jedoch keine Absichten zur Neubesetzung von Mitgliedern des Aufsichts-
rats.

Arbeitnehmer

Die Zielgeselischaft beschaftigt keine Arbeitnehmer. Die Bieterin geht davon aus, dass die Ziel-
gesellschaft mittelfristig neue Arbeitnehmer einstellen wird, wenn und soweit dies im Zug des
Erwerbs einer oder mehrerer Beteiligungen in mittelstandischen Unternehmen in der Bundes-
republik Deutschiand und / oder der Volksrepublik China fur die operative Steuerung dieser Be-
teiligungen notwendig sein wird. Konkrete Absichten zum Beschéftigungsaufbau, zu den jewei-
ligen Beschaftigungsbedingungen der neuen Arbeitnehmer oder der Einrichtung einer Arbeit-
nehmervertretung bestehen nicht.

Beabsichtigte Strukturmafnahmen

(a) Unternehmensvertrage

20



(b)

Die Bieterin halt derzeit mehr als 75 % des stimmberechtigten Grundkapitals der Ziel-
gesellschaft. Sie kénnte daher den Abschluss eines Beherrschungs- und / oder Ge-
winnabfuhrungsvertrages geman §§ 291ff. AktG zwischen der Panamax und der Bie-
terin veranlassen. Ein solcher Beherrschungs- und / oder Gewinnabfiihrungsvertrag
wirde unter anderem eine Verpflichtung der Bieterin vorsehen, (i) die Panamax-Aktien
der auRenstehenden Panamax-Aktionare auf deren Verlangen gegen eine angemes-
sene Barabfindung zu erwerben, und (ii) an die verbleibenden aulenstehenden Pa-
namax-Aktionare jahrlich wiederkehrende Zahlungen (Ausgleichszahlung und / oder
Garantiedividende) zu leisten. Die Angemessenheit der Hohe der wiederkehrenden
Zahlungen und der Barabfindung kann in einem gerichtlichen Spruchverfahren (ber-
prift werden. Der Betrag der angemessenen Barabfindung kénnte dem Angebotspreis
entsprechen, aber auch niedriger oder héher sein.

Die Bieterin verfolgt jedoch nicht die Absicht, einen solchen Beherrschungs- und / oder
Gewinnabfithrungsvertrag mit der Panamax abzuschlie3en.

MaRnahmen nach dem Umwandlungsgesetz

Die Bieterin halt derzeit mehr als 75 % des stimmberechtigten Grundkapitals der Ziel-
gesellschaft. Die Bieterin kénnte, bezogen auf die Zielgesellschaft, Malnahmen nach
dem Umwandlungsgesetz (Verschmelzung, Spaltung, Vermoégensubertragung, Form-
wechsel) durchfuhren. Je nach Mafinahme und tats&chlichen Gegebenheiten kénnte
die Bieterin dabei verpflichtet sein, den aulenstehenden Panamax-Aktiondren anzu-
bieten, deren Panamax-Aktien gegen angemessene Barabfindung zu erwerben.

Die Bieterin verfolgt jedoch nicht die Absicht, MaBnahmen nach dem Umwandiungsge-
setz in der Zielgesellschaft durchzufthren.

Mégliches Downlisting oder Delisting

Nach Volizug des Angebots oder zu einem spéateren Zeitpunkt konnte die Bieterin die
Zielgesellschaft im Rahmen des rechtlich Zulassigen dazu veranlassen, dass (i) die
Zulassung der Panamax-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wert-
papierbérse widerrufen und eine Einbeziehung der Panamax-Aktien zum Handel im
Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbérse erfolgen wird ("Downlisting”) oder (ii) die
Zulassung der Panamax-Aktien zum Handel an der Frankfurter Wertpapierborse wider-
rufen wird ("Delisting").

Im Falle eines Downlistings oder eines Delistings wirden sich die Zulassungsfolge-
pflichten (insbesondere die Berichtspflichten der Zielgesellschaft) verringern bzw. ganz-
lich entfallen. Falls die Bieterin ein Downlisting bewirkte, kénnte dies die Liquiditat bzw.
Handelbarkeit der Panamax-Aktien moglicherweise negativ beeinflussen. Ein Delisting
kénnte zur Folge haben, dass die Panamax-Aktien effektiv nicht mehr liquide bzw. han-
delbar waren. Ein Delisting bzw. Downlisting kann auf Antrag der Zielgesellschaft erfol-
gen, wenn in diesem Zusammenhang ein Angebot zum Erwerb aller betroffenen Pa-
namax-Aktien nach den Vorschriften des WpUG und des Borsengesetzes (BorsG) ver-
sffentlicht wurde. Dabei muss die angebotene Gegenleistung fir Panamax-Aktien in
einer Geldleistung bestehen und darf nicht geringer ausfallen als (i) der gewichtete
durchschnittliche inlandische Borsenkurs der Panamax-Aktien in den letzten sechs Mo-
naten vor Veréffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des 6ffentlichen Angebots o-
der (ii) die héchste Gegenleistung, die von der Bieterin, gemeinsam handelnden Per-
sonen oder deren Tochterunternehmen fiir den Erwerb der Panamax-Aktien in den letz-
ten sechs Monaten vor der Verdffentlichung der diesbeziiglichen Angebotsunterlage

21



(d)

gewahrt oder vereinbart wurde. Im Falle eines Verstolles gegen Artikel 17 der Verord-
nung (EU) Nr. 596/2014 oder einer entsprechenden Vorschrift des anwendbaren aus-
landischen Rechts oder eines VerstoRes gegen Art. 15 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014 wird die Bieterin unter Umstanden den Unterschiedsbetrag zwischen der
im Angebot genannten Gegenleistung und der Gegenleistung, die dem anhand einer
Bewertung des Emittenten ermittelten Wert des Unternehmens entspricht, zahlen. Sind
fur die betroffenen Panamax-Aktien, auf die sich das Angebot bezieht, wahrend der
letzten sechs Monate vor der Versffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des 6f-
fentlichen Angebots an weniger als einem Drittel der Bérsentage Bérsenkurse festge-
stellt worden und weichen mehrere nacheinander festgestellte Bérsenkurse um mehr
als 5 % voneinander ab, so ist die Bieterin zur Zahlung einer Gegenleistung verpflichtet,
die dem anhand einer Bewertung des Emittenten ermittelten Wert des Unternehmens
entspricht.

Die Bieterin verfolgt jedoch nicht die Absicht, ein Downlisting oder Delisting zu veran-
lassen oder durchzufthren.

Squeeze-Out
(i) Aktienrechtlicher Squeeze-Out

Die Bieterin kénnte eine Ubertragung der Panamax-Aktien gemaf §§ 327a ff.
AKtG (aktienrechtlicher Squeeze-Out) verlangen, falls ihr nach Vollzug des An-
gebots oder zu einem spéateren Zeitpunkt mindestens 95 % des Grundkapitals
der Zielgesellschaft gehéren und falls die Hauptversammiung der Zielgesell-
schaft die Ubertragung der Panamax-Aktien der tbrigen Panamax-Aktionare
auf die Bieterin gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung be-
schliefit.

Die Bieterin verfolgt nicht die Absicht, einen aktienrechtlichen Squeeze-Out in
der Zielgesellschaft durchzufthren.

(ii) Ubernahmerechtlicher Squeeze-Out

Halt die Bieterin nach Volizug des Angebots mindestens 95 % des stimmbe-
rechtigten Grundkapitals der Zielgesellschaft, kann sie gemal § 39a WpUG
(ubernahmerechtlicher Squeeze-Out) innerhalb von drei Monaten nach dem
Ablauf der Annahmefrist beim Landgericht Frankfurt am Main beantragen, dass
ihr die Gbrigen stimmberechtigten Panamax-Aktien gegen Gewahrung einer
angemessenen Abfindung durch Gerichtsbeschluss Ubertragen werden (vgl.
auch Ziffer 16(h) dieser Angebotsunterlage zum Andienungsrecht nach § 39¢
WPUG).

Die Bieterin verfolgt nicht die Absicht, einen Ubernahmerechtlichen Squeeze-
Out in der Zielgesellschaft durchzufiihren.

iii) Umwandlungsrechtlicher Squeeze-Out

Halt eine Aktiengesellschaft mindestens 90 % des Grundkapitals der Zielge-
sellschaft, so kann diese Aktiengesellschaft gemaR § 62 Abs. 5 UmwG im Zu-
sammenhang mit einer Verschmelzung der Zielgesellschaft gemal § 62 Abs. 1
UmwG auf diese Aktiengesellschaft verlangen, dass die Hauptversammiung
der Zielgesellschaft innerhalb von drei Monaten nach Abschluss des Ver-
schmelzungsvertrages einen Beschluss nach § 327a Abs. 1 Satz 1 AktG Uber
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10.5

1.

den Ausschluss der auRenstehenden Aktionare der Zielgesellschaft gegen Ge-
wahrung einer angemessenen Barabfindung beschliet (umwandlungsrechtli-
cher Squeeze-Out).

Die Bieterin ist eine naturliche Person. Insofern ist die Durchfilhrung eines
umwandlungsrechtlichen Squeeze-Out bei der Zielgesellschaft ohne die
Vornahme von rechtlichen (Umstrukturierungs-)Mafnahmen im Hinblick
auf die von der Bieterin an der Zielgesellschaft gehaltenen Beteiligung aus-
geschlossen. Die Bieterin beabsichtigt nicht, rechtliche Voraussetzungen
fur die Durchfihrung eines umwandlungsrechtlichen Squeeze-Out zu
schaffen.

Absichten der Bieterin im Hinblick auf eigene Geschiftsaktivititen

Im Hinblick auf die Zielgesellschaft wurden die Absichten der Bieterin in Ziffer 10 dieser Ange-
botsunterlage dargestellt. Die Bieterin schlieRt nicht aus, dass sie sich an weiteren Unterneh-
men neben der Zielgesellschaft beteiligen wird. Den Erwerb dieser Beteiligungen wiirde die
Bieterin aus ihrem Privatvermégen finanzieren. Konkrete Beteiligungserwerbe beabsichtigt die
Bieterin jedoch nicht.

ERLAUTERUNGEN DER ANGEMESSENHEIT DES ANGEBOTSPREISES
Mindestangebotspreis

Nach § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG in Verbindung mit §§ 4 und 5 WpUG-AngebV ist der Min-
destangebotspreis fir die Panamax-Aktien der hohere der folgenden Betrage:

J Geman § 5 WpUG-AngebV muss bei einem Pflichtangebot gemal §§ 35 ff. WpHG die
Gegenleistung mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen Borsenkurs
der Panamax-Aktie wahrend der letzten drei Monate vor der Veréffentlichung der Kon-
trollerlangung nach § 35 Abs. 1 Satz 1 WpUG entsprechen. Der gewichtete Drei-Monats-
Durchschnittskurs zum 5. Marz 2018 (einschlieRlich) wurde von der BaFin mit Schreiben
vom 27. Marz 2018 mit EUR 2,01 je Panamax-Aktie mitgeteilt.

J Gemal § 4 WpUG-AngebV muss bei einem Pflichtangebot geman §§ 35 ff. WpHG die
Gegenleistung mindestens dem Wert der hochsten von der Bieterin, mit ihr gemeinsam
handelnden Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 1 und Satz 3 WpUG oder deren
Tochterunternenmen innerhalb der letzten sechs Monate vor dem der Veroffentlichung
der Angebotsunterlage nach § 14 Abs. 2 Satz 1 fur den Erwerb von Panamax-Aktien ge-
wahrten oder vereinbarten Gegenleistung entsprechen. In diesem Sechs-Monats-Zeit-
raum hat die Bieterin die in Ziffer 7.6 dieser Angebotsunterlage aufgefiihrten Vorerwerbe
getatigt. Der hochste dabei fur eine Panamax-Aktie gezahite oder vereinbarte Preis be-
trug EUR 2,04. Der Sechs-Monats-Héchstpreis bei den relevanten Vorerwerben, die in-
nerhalb des Sechs-Monats-Zeitraums stattfanden, betragt daher EUR 2,04 je Panamax-
Aktie.

Der Angebotspreis betragt EUR 2,04 je Panamax-Aktie und erfilit damit die Vorgaben der
§§ 39, 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG i.V.m. §§ 4, 5 WpUG-AngebV hinsichtlich des gesetzlich

vorgeschriebenen Mindestangebotspreises.

Angemessenheit des Angebotspreises

23



Die Bieterin halt die angebotene Gegenleistung fur fair und angemessen. Der Kaufpreis von
EUR 2,04 je Panamax-Aktie im Zusammenhang mit den in Ziffer 7.6 der Angebotsunterlage war
das Ergebnis von Verhandiungen zwischen den Vertragsparteien.

Mit den Regelungen des § 31 Abs. 1 und Abs. 7 WpUG sowie der §§ 3 ff. WpUG-AngebV hat
der Gesetzgeber zum Ausdruck gebracht, dass er Preisen, die vor der Vertffentlichung der
Kontrollerlangung gewahrt oder vereinbart wurden, eine mafigebliche Bedeutung bei der Be-
stimmung des Angebotspreises beimisst. Die Bieterin halt die Verwendung dieser Bewertungs-
methode daher auch fir dieses Angebot fiir angemessen und den Angebotspreis in Anbetracht
der Einhaltung der Mindestangebotspreisvorschriften des WpUG und des nachstehend darge-
stellten Aufschlags auf den Drei-Monats-Durchschnittskurs fur fair und angemessen.

Der Mindestangebotspreis in Hohe von EUR 2,04 je Panamax-Aktie ubersteigt den Drei-Mo-
nats-Durchschnittskurs der Panamax-Aktie in Héhe von EUR 2,01 um EUR 0,03 je Panamax-
Aktie bzw. rund 1,5 %.

Bezogen auf den Aktienkurs der Panamax-Aktien vor Veréffentlichung der Kontrollerlangung
am 6. Marz 2018 enthalt der Mindestangebotspreis von EUR 2,04 folgende Aufschlage bzw.
Abschlage:

. Der Bérsenkurs (XETRA-Schlusskurs) vom 5. Mérz 2018, dem letzten Bérsenhandelstag
vor der Versffentlichung der Kontrollerlangung, betrug EUR 2,08. Bezogen auf diesen
Bérsenkurs enthalt der Mindestangebotspreis von EUR 2,04 einen Abschlag in Hohe von
EUR 0,04 bzw. rund 1,92 %.

. Der Bérsenkurs (XETRA-Schlusskurs) vom 26. Februar 2018, eine Woche vor der Ver-
offentlichung der Kontrollerlangung, betrug EUR 2,04. Bezogen auf diesen Borsenkurs
enthalt der Mindestangebotspreis von EUR 2,04 weder einen Auf- noch einen Abschlag.

. Der Borsenkurs (XETRA-Schlusskurs) vom 5. Februar 2018, einen Monat vor der Verof-
fentlichung der Kontrollerlangung, betrug EUR 2,00. Bezogen auf diesen Borsenkurs ent-
hait der Mindestangebotspreis von EUR 2,04 einen Aufschlag von in H6he von EUR 0,04
bzw. 2,00 %.

) Der Bérsenkurs (XETRA-Schlusskurs) vom 5. Dezember 2017, drei Monate vor der Ver-
offentlichung der Kontrollerlangung, betrug EUR 2,125. Bezogen auf diesen Borsenkurs
enthalt der Mindestangebotspreis von EUR 2,04 einen Abschlag in Hohe von EUR 0,085
bzw. rund 4,00 %.

Im Hinblick auf die vorstehend dargelegten Auf- bzw. Abschldge gegeniber dem Schlusskurs
eine Woche, einen Monat sowie drei Monate vor der Veréffentlichung der Kontrollerlangung halt
die Bieterin die angebotene Gegenleistung auf diese Grundlage fur fair und angemessen.

Fur den Zweck der Ermittiung des Angebotspreises waren nur die vorstenenden Bewertungs-
methoden tragend. Die Bieterin hat keine anderen Bewertungsmethoden fur die Ermittiung des
Angebotspreises angewandt. Die angegebenen historischen XETRA-Schlusskurse der Pa-
namax-Aktie (mit Ausnahme des gewichteten Durchschnittskurses der drei Monate vor dem
5. Marz 2018, der der Bieterin von der BaFin mitgeteilt wurde) stammen von der Webseite der
Deutsche Boérse AG.
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12.1

12.2

13.

13.1

13.2

13.3

BEHORDLICHE GENEHMIGUNGEN UND VERFAHREN
Gestattung der Veréffentlichung der Angebotsunterlage

Die BaFin hat der Bieterin die Veroffentlichung dieser Angebotsunterlage am 13. April 2018
gestattet.

Sonstige behdrdliche Genehmigungen und Verfahren

Sonstige aufsichtsrechtliche Genehmigungen sind nicht erforderlich.
ANNAHME UND ABWICKLUNG DES ANGEBOTS FUR PANAMAX-AKTIEN
Zentrale Abwicklungsstelle

Die Bieterin hat die ACON Actienbank AG, Dessauerstraie 6, 80992 Miinchen (die "Zentrale
Abwicklungsstelle") als zentrale Abwicklungsstelle flr das Angebot beauftragt.

Annahmeerklirung und Umbuchung

Hinweis: Panamax-Aktionére, die das Angebot annehmen mdéchten, sollten sich far eventuelle
Fragen beziiglich der Annahme des Angebots und dessen technischer Abwicklung an ihre De-
potfilhrende Bank bzw. ihr sonstiges depotfuhrendes Wertpapierdienstleistungsunternehmen
mit Sitz oder Niederlassung in der Bundesrepublik Deutschland wenden. Dieses ist tiber die
Handhabung der Annahme und die Abwicklung des Angebots gesondert informiert worden und
ist gehalten, Kunden, die in ihrem Wertpapierdepot Panamax-Aktien halten, Uber das Angebot
und die fiir dessen Annahme erforderlichen Schritte zu informieren.

Panamax-Aktionare kénnen das Angebot nur dadurch annehmen, dass sie innerhalb der An-
nahmefrist:

(a) schriftlich die Annahme des Angebots gegeniber ihrem jeweiligen depotflihrenden
Wertpapierdienstleistungsunternehmen (die "Depotfiihrende Bank") erklaren (die
"Annahmeerkldrung"), und

(b) ihre Depotfiihrende Bank anweisen, die Umbuchung der in ihrem Depot befindlichen
Panamax-Aktien, fur die sie das Angebot annehmen wollen, in ISIN DEOOOA2GOKX8
bei der Clearstream Banking AG vorzunehmen.

Die Annahmeerklarung wird nur wirksam, wenn die Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Ak-
tien bis spatestens 18:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) am zweiten Bankarbeitstag nach
Ablauf der Annahmefrist bei der Clearstream Banking AG in die ISIN DEO0O0A2G9KX8 umge-
bucht worden sind. Diese Umbuchungen sind durch die jeweilige Depotfihrende Bank nach
Erhalt der Annahmeerklarung zu veranlassen.

Annahmeerklarungen, die bei der jeweiligen Depotfihrenden Bank nicht innerhalb der Annah-
mefrist oder falsch oder unvollstandig ausgefullt eingehen, gelten nicht als Annahme des An-
gebots und berechtigen den betreffenden Panamax-Aktionar nicht zum Erhalt des Angebots-
preises. Weder die Bieterin noch im Auftrag der Bieterin handelnde Personen sind verpflichtet,
den betreffenden Panamax-Aktionar tber irgendwelche Mangel oder Fehler in der Annahmeer-
klarung zu unterrichten und haften nicht, falls keine solche Unterrichtung erfolgt.

Weitere Erklarungen annehmender Panamax-Aktionare
Durch die Annahme des Angebots geman Ziffer 13.2 dieser Angebotsunterlage
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(a)

(b)

weisen die annehmenden Panamax-Aktionare ihre jeweilige Depotfilhrende Bank so-
wie etwaige Zwischenverwahrer der betreffenden Zum Verkauf Eingereichten Pa-
namax-Aktien an und erméchtigen diese,

(i) die Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien zunéchst in dem Wertpapier-
depot des annehmenden Panamax-Aktionars zu belassen, jedoch deren Um-
buchung in ISIN DEO00A2GIKX8 bei der Clearstream Banking AG zu veran-
lassen;

(i) ihrerseits die Clearstream Banking AG anzuweisen und zu ermachtigen, die
Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien der fur die Zentrale Abwicklungs-
stelle tatig werdenden Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, 73033 Gop-
pingen, Deutschland auf ihrem bei der Clearstream Banking AG geflhrten
Konto 6041 nach Ablauf der Annahmefrist zur Ubereignung an die Bieterin zur
Verfligung zu stellen;

(iii) ihrerseits die Clearstream Banking AG anzuweisen und zu erméchtigen, die
Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien (ISIN DEOODA2GOKX8) jeweils
einschlieflich aller Nebenrechte, insbesondere der Gewinnanteilsberechtigung
zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots, an die Bieterin Zug um Zug ge-
gen Zahlung des Angebotspreises fiir die jeweiligen Zum Verkauf Eingereich-
ten Panamax-Aktien auf das Konto der jeweiligen Depotftihrenden Bank bei
der Clearstream Banking AG nach MaRgabe der Bestimmungen dieser Ange-
botsunterlage zu tbertragen;

(iv) ihrerseits etwaige Zwischenverwahrer der betreffenden Zum Verkauf Einge-
reichten Panamax-Aktien sowie die Clearstream Banking AG anzuweisen und
zu erméachtigen, der Zentralen Abwicklungsstelle alle fur Erkiarungen oder Ver-
offentlichungen der Bieterin nach dem WpUG erforderlichen Informationen zur
Verfugung zu stellen, insbesondere die Anzahl der jeweils in die ISIN
DEO00A2GIKX8 eingebuchten Panamax-Aktien bdrsentaglich wahrend der
Annahmefrist mitzuteilen; und

v) die Annahmeerklarungen auf Verlangen an die Zentrale Abwicklungsstelle wei-
terzuleiten;

beauftragen und bevolimachtigen die annehmenden Panamax-Aktionare ihre jeweilige
Depotfuhrende Bank, etwaige Zwischenverwahrer sowie die Zentrale Abwicklungs-
stelle, jeweils unter Befreiung von dem Verbot des Selbstkontrahierens gemaf § 181
Burgerliches Gesetzbuch (BGB), alle zur Abwicklung dieses Angebots nach Maf3gabe
dieser Angebotsunterlage erforderlichen oder zweckdienlichen Handlungen vorzuneh-
men und entsprechende Erklarungen abzugeben und entgegenzunehmen und insbe-
sondere den Ubergang des Eigentums an den Zum Verkauf Eingereichten Panamax-
Aktien auf die Bieterin nach MaRgabe von vorstehenden Absatz (a) herbeizufihren;

erklaren die annehmenden Panamax-Aktionare, dass

(i) sie das Angebot fr alle bei Erklarung der Annahme des Angebots in ihrem
Wertpapierdepot bei der Depotfihrenden Bank befindlichen Panamax-Aktien
annehmen, es sei denn in der Annahmeerkldrung ist ausdriicklich schriftlich
etwas anderes bestimmt worden,
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13.4

13.5

13.6

13.7

(i) die Panamax-Aktien, fur die sie das Angebot annehmen, im Zeitpunkt der Uber-
tragung des Eigentums auf die Bieterin in ihrem alleinigen Eigentum stehen
und frei von Rechten und Ansprichen Dritter sind; und

(iii) sie ihre Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien auf die Bieterin Zug um
Zug gegen Zahlung des Angebotspreises auf das Konto der jeweiligen Depot-
fuhrenden Bank bei der Clearstream Banking AG unter der Bedingung des Ab-
laufs der Annahmefrist Ubertragen.

Die in dieser Ziffer 13.3(a) bis (c) aufgefuhrten Anweisungen, Erklarungen, Auftrage, Vollmach-
ten und Ermachtigungen werden von den annehmenden Panamax-Aktionaren im Interesse ei-
ner reibungslosen und ztgigen Abwicklung des Angebots unwiderruflich erteilt. Sie erléschen
erst im Fall des wirksamen Ricktritts von den durch Annahme des Angebots geschlossenen
Vertrage nach Ziffer 17 dieser Angebotsunteriage.

Rechtsfolgen der Annahme

Mit der Annahme dieses Angebots kommt zwischen dem annehmenden Panamax-Aktionar und
der Bieterin ein Vertrag tber den Verkauf der Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien an
die Bieterin, jeweils nach MaRgabe der Bestimmungen dieses Angebots, zustande. Dieser Ver-
trag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland unter vorsorglichem Ausschluss sei-
ner kollisionsrechtlichen Regelungen. Dariber hinaus erteilt jeder annehmende Panamax-Akti-
onar mit der Annahme des Angebots die in Ziffer 13.3(a) und (b) dieser Angebotsunterlage ge-
nannten Anweisungen, Ermachtigungen, Auftrage und Vollmachten und geben die in Zif-
fer 13.3(c) dieser Angebotsunterlage aufgeftihrten Erklérungen ab.

Abwicklung des Angebots und Zahlung des Angebotspreises nach Ablauf der Annahme-
frist

Die Zahlung des Angebotspreises erfolgt an die jeweilige Depotfihrende Bank Zug um Zug
gegen Ubertragung der in der Annahmefrist Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien auf
das Depot der fir die ACON Actienbank AG als Abwicklungsstelle tatig werdenden Bankhaus
Gebr. Martin AG bei der Clearstream Banking AG. Die Zentrale Abwicklungsstelle wird den An-
gebotspreis fir die innerhalb der Annahmefrist Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien
unverzuglich, spatestens jedoch am achten Bankarbeitstag nach Ablauf der Annahmefrist Gber
die Clearstream Banking AG an die jeweilige Depotfilhrende Bank tberweisen lassen.

Mit der Zahlung des Angebotspreises an die jeweilige Depotfuhrende Bank hat die Bieterin ihre
Verpflichtung zur Zahlung des Angebotspreises erfullt. Es obliegt der jeweiligen Depotfiihren-
den Bank, den Angebotspreis dem jeweiligen Verkaufer gutzuschreiben.

Handelbarkeit der Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien

Ein BSrsenhandel mit den Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien, die aufgrund der An-
nahme dieses Angebots in die ISIN DEO00A2GIKX8 / WKN A2GOKX umgebucht werden, wird
weder von der Bieterin noch von der Zentralen Abwicklungsstelle organisiert. Nicht zum Verkauf
Eingereichte Panamax-Aktien kénnen weiterhin unter der ISIN DEO00OA1R1C81/WKN A1R1C8
gehandelt werden.

Kosten und Aufwendungen
Die Bieterin tbernimmt nicht die im Zusammenhang mit der Annahme dieses Angebots gege-

benenfalls anfallenden Steuern, in- oder auslandischen Kosten und Aufwendungen von den
jeweiligen Depotfuhrenden Banken. Die Bieterin empfiehit den Panamax-Aktiondren, die das
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13.8

14.

14.1

14.2

14.3

Angebot annehmen wollen, sich vor der Annahme in Bezug auf eventuell entstehende Kosten,
Gebuhren und / oder Aufwendungen von ihrem Depotfiihrenden Banken beraten zu lassen.

Keine Angebotsbedingungen

Dieses Pflichtangebot unterliegt keinen Bedingungen.
FINANZIERUNG DES ANGEBOTS

Maximale Gegenleistung

Die Gesamtzahl der von der Panamax ausgegebenen Aktien belduft sich derzeit auf 1.863.100
Stuck. Die Bieterin halt im Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Angebotsunterlage unmittelbar
1.424.325 Panamax-Aktien.

Soliten alle Panamax-Aktionaren das Angebot annehmen, so musste die Bieterin einen Ge-
samtbetrag in Héhe von EUR 895.101,00 als gesamten Angebotspreis fur den Erwerb aller nicht
von der Bieterin unmittelbar gehaltenen Panamax-Aktien zahlen (d.h. der Angebotspreis in
Hoéhe von EUR 2,04 pro Panamax-Aktie multipliziert mit 438.775 Panamax-Aktien) (der "Ge-
samtangebotspreis").

Dartiber hinaus wird davon ausgegangen, dass die Bieterin die Transaktionskosten (z.B. fur
Gebuhren der BaFin, Versffentlichungen der Angebotsunterlage und deren Abwicklung) Gber-
nehmen wird, die sich auf bis zu EUR 45.000,00 belaufen werden (die "Transaktionskosten").
Die Gesamtkosten der Bieterin fur den Erwerb aller nicht von der Bieterin unmittelbar gehalte-
nen Panamax-Aktien auf der Grundlage dieses Angebots wiirde sich somit einschliefilich der
Transaktionskosten auf EUR 940.101,00 belaufen (die "Angebotskosten").

Finanzierungsmafinahmen

Die Bieterin hat vor der Veréffentlichung dieser Angebotsunteriage die notwendigen Mafinah-
men ergriffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur vollstandigen Erfullung des Angebots not-
wendigen finanziellen Mittel rechtzeitig zur Verfligung stehen.

Die Bieterin hat zur Sicherstellung der Finanzierung des Gesamtangebotspreises ein Guthaben
in Héhe von EUR 940.101,00 (in Worten: Euro neunhundertvierzigtausendeinhundertundeins),
d.h. die zur vollstandigen Erfillung des Angebots notwendigen Barmittel, auf einem bei dem
ACON Actienbank AG gefiihrten separaten Sperrkonto, in Form eines offenen Treuhandkontos,
das die ACON Actienbank AG fir die Bieterin unterhalt (nachfolgend das "Sperrkonto"), am
3. April 2018 hinterlegt. Die ACON Actienbank AG hat auch die Finanzierungsbestatigung ge-
man § 13 Abs. 1 Satz 2 WpUG ausgestellt (siehe Ziffer 14.3 dieser Angebotsunterlage).

Zur Deckung der Transaktionskosten in Hohe von bis zu EUR 45.000,00 stehen der Bieterin
auf dem Sperrkonto nach Abzug des Gesamtangebotspreises flr die Panamax-Aktien der Pa-
namax-Aktionare verbleibende liquide Mittel in Hohe von EUR 45.000,00 zur Verfugung.

Die Bieterin hat somit die erforderlichen Mafnahmen ergriffen, um sicherzustellen, dass ihr zum
relevanten Zeitpunkt ausreichend finanzielle Mittel in Hohe der Angebotskosten zur Verfligung
stehen.

Finanzierungsbestitigung

Die ACON Actienbank AG, mit Sitz in Minchen, ein von der Bieterin unabhéngiges Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen, hat mittels einer Finanzierungsbestatigung gemal § 13 Abs. 1

28



15.

151

15.2

15.3

154

Satz 2 WpUG vom 10. April 2018 bestatigt, dass die Bieterin die notwendigen Maflinahmen ge-
troffen hat, um sicherzustellen, dass die zur vollstandigen Erfullung des Angebots notwendigen
Mittel rechtzeitig zur Verfugung stehen. Die Finanzierungsbestatigung ist dieser Angebotsun-
terlage als Anlage beigefligt.

ANGABEN ZU DEN ERWARTETEN AUSWIRKUNGEN EINES VOLLSTANDIG DURCHGE-
FUHRTEN ANGEBOTS AUF DIE VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE DER BIE-
TERIN

Ausgangslage

Die Bieterin halt im Zeitpunkt der Verdffentlichung dieser Angebotsunterlage unmittelbar
1.424.325 Panamax-Aktien. Die Bieterin muss im Rahmen dieses Angebots bis zu 438.775
Panamax-Aktien zu einem Angebotspreis in Héhe von EUR 2,04 je Panamax-Aktie erwerben.
Dies ergibt eine maximale Zahlungsverpflichtung der Bieterin in Hohe von EUR 895.101,00.
Daneben hat die Bieterin die Transaktionskosten in Héhe von bis zu EUR 45.000,00 zu tragen.
Insofern ergibt sich eine maximale Zahlungsverpflichtung der Bieterin im Zusammenhang mit
diesem Pflichtangebot in Hohe von EUR 940.101,00.

Die Bieterin ist als Privatperson grundsatzlich nicht zur Rechnungslegung verpflichtet. Die Zum
Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien werden von der Bieterin erworben und durften die fol-
genden Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Bieterin unter der Mal}-
gabe haben, dass die Bieterin bis zu 438.775 Panamax-Aktien im Zusammenhang mit diesem
Pflichtangebot erwerben muss.

Auswirkungen auf die Vermdgenslage der Bieterin

Der Erwerb von maximal 438.775 Panamax-Aktien fuhrt bei der Bieterin zu einer Erhéhung der
Wertpapieranlagen um bis zu EUR 895.101,00.

Die Finanzierung des Pflichtangebots erfolgt aus verfiigbaren Bankguthaben der Bieterin in
Hohe von EUR 940.101,00, welches auf dem bei der Zentralen Abwicklungsstelle gefthrten
separaten Sperrkonto am 3. April 2018 hinterlegt wurde. Damit entsteht im Privatvermégen der
Bieterin eine Umschichtung von Barvermégen in Wertpapiervermégen verbunden mit einem
einmaligen Kostenaufwand.

Auswirkungen auf die Finanzlage der Bieterin

Die Bieterin hat einen Betrag in Hohe von EUR 940.101,00 auf das Sperrkonto eingezahlt. Nach
Abwicklung des Pflichtangebots wird sich die Verfugbarkeit von Barmittein der Bieterin um ma-
ximal EUR 940.101,00 verringern.

Auswirkungen auf die Ertragslage der Bieterin

Ausweislich des (gepruften) Jahresabschlusses der Panamax fur das Geschaftsjahr 2016 hat
die Zielgesellschaft das Geschaftsjahr 2016 mit einem Jahresfehlbetrag in Hohe von
EUR 210.101,08 abgeschlossen. Der Bilanzverlust belief sich auf einen negativen Betrag in
Hohe von EUR 1.850.786,64. Ausweislich des (ungepruften) Zwischenabschlusses der Pa-
namax zum 30. Juni 2017 hat die Zielgesellschaft das erste Halbjahr 2017 mit einem Perioden-
fehlbetrag in Hoéhe von EUR 199.666,93 abgeschlossen. Der Bilanzverlust zum 30. Juni 2017
erhohte sich somit auf EUR 2.050.453,57. Die Bieterin erwartet vor diesem Hintergrund nicht,
dass die Gesellschaft auf absehbare Zeit in der Lage sein wird, eine Dividende an ihre Aktionare
auszuschutten.
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16.

Die Bieterin ist indessen vermdgend und verfigt tber anderweitige Einkunfte, die sie nicht auf
Ertrage aus der Beteiligung an der Panamax angewiesen sein lassen.

MOGLICHE AUSWIRKUNGEN AUF PANAMAX-AKTIONARE, DIE DAS ANGEBOT NICHT
ANNEHMEN

Panamax-Aktionare, die beabsichtigten, das Angebot nicht annehmen, soliten Folgendes be-
rlcksichtigen:

(@)

(b)

(d)

Der gegenwartige Aktienkurs der Panamax reflektiert auch den Umstand, dass die Bie-
terin am 6. Marz 2018 den Kontrollerwerb und die Ankiindigung eines Pflichtangebots
zum gesetzlichen Mindestangebotspreis veréffentlicht hat. Es ist ungewiss, ob der Bor-
senkurs der Panamax-Aktien nach Vollzug des Angebots auf seinem aktuellen Niveau,
tiber dieses steigen oder darunterfallen wird.

Die Nicht zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien kénnen unverandert am regu-
lierten Markt (General Standard) der Frankfurter Wertpapierborse sowie im Freiverkehr
der Wertpapierbérsen Berlin, Stuttgart und Dusseldorf unter der ISIN DEOCOATR1C81
/ WKN A1R1C8 gehandelt werden. Eine Durchfuhrung dieses Angebots kénnte jedoch
zu einer Verringerung des Streubesitzes der ausgegebenen Panamax-Aktien flhren.
Insofern kénnte das Angebot von und die Nachfrage nach Panamax-Aktien nach Ab-
wicklung des Angebots geringer als heute sein und somit die Liquiditat der Panamax-
Aktien sinken. Es ist deshalb méglich, dass Kauf- und Verkaufsorders nicht oder nicht
zeitgerecht ausgefiihrt werden kénnen. Dartber hinaus kénnte die mogliche Einschran-
kung der Liquiditat der Panamax-Aktien dazu fuhren, dass es in der Zukunft bei der
Panamax-Aktie zu wesentlich starkeren Kurssteigerungen kommt.

Es ist nicht ausgeschlossen, dass die Bérsenzulassung der Panamax-Aktien aufgrund
der Durchfiihrung des Angebots durch die Geschaftsfuhrung der jeweiligen Borse wi-
derrufen wird. Dies konnte der Fall sein, wenn aufgrund der geringen Streuung der bei
auRenstehenden Panamax-Aktionaren verbleibenden Panamax-Aktien ein ordnungs-
gemaler Bérsenhandel nicht mehr gewahrleistet erscheint.

Die Bieterin verfiigt im Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Angebotsunterlage tber
die notwendige qualifizierte Stimmen- und Kapitalmehrheit, um alle wichtigen gesell-
schaftsrechtlichen StrukturmaRnahmen oder sonstige Malnahmen in der Hauptver-
sammlung der Panamax durchsetzen zu kénnen. Dazu gehéren z. B. Wahl und Abbe-
rufung von Aufsichtsratsmitgliedern, Entlastung bzw. Verweigerung der Entlastung von
Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern, Satzungsénderungen, Kapitalerh6hungen
(ggfs. auch unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére) sowie Umwandlungen,
Verschmelzungen und die Auflésung der Panamax. Nur bei einigen der genannten
MaRnahmen besttinde nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland eine Pflicht
der Bieterin, den Minderheitsaktionaren auf der Grundlage einer Unternehmensbewer-
tung von Panamax ein Angebot zum Erwerb der Panamax-Aktien gegen eine ange-
messene Abfindung zu unterbreiten oder einen sonstigen Ausgleich zu gewahren. Da
eine solche Unternehmensbewertung auf die zum Zeitpunkt der Beschlussfassung der
Hauptversammlung der Panamax ber die jeweilige Malinahme bestehenden Verhalt-
nisse abstellen musste, kénnte ein derartiges Abfindungsangebot wertméalig dem An-
gebotspreis entsprechen, aber auch niedriger oder hoher ausfallen. Die Durchfiihrung
einiger dieser Manahmen kénnte zudem zu einer Beendigung der Borsennotierung
der Panamax-Aktien fiuhren (siehe hierzu auch Ziffer 10.4(c) dieser Angebotsunter-
lage).
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17.

171

(9)

Die Bieterin kénnte eine Ubertragung der Panamax-Aktien der auRenstehenden Aktio-
nare auf den Hauptaktionar gegen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung ver-
langen (Squeeze-Out), wenn sie unmittelbar oder mittelbar die hierfur erforderliche An-
zahl an Panamax-Aktien halt (siehe dazu Ziffer 10.4(d) dieser Angebotsunterlage).

Die Bieterin kdnnte den Abschluss eines Beherrschungs- und / oder Ergebnisabfih-
rungsvertrags gemaf den §§ 291 ff. AktG mit Panamax als beherrschtem Unternehmen
veranlassen (siehe dazu Ziffer 10.4(a) dieser Angebotsunterlage).

Die Bieterin kénnte nach Vollzug des Angebots oder zu einem spateren Zeitpunkt im
Rahmen des gesetzlich Zulassigem Panamax veranlassen, den Widerruf der Zulas-
sung der Panamax-Aktien zum regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierborse
mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (General Standard) nach Vorliegen der dafur er-
forderlichen Voraussetzungen zu beantragen oder den Handel an den Wertpapierbor-
sen Berlin, Stuttgart und Diisseldorf einzustellen. Im ersteren Fall wirden die Panamax-
Aktionare nicht mehr von den gesteigerten Berichtspflichten des regulierten Markts pro-
fitteren. Falls die Bieterin in diesem Zusammenhang auf einen gesonderten Widerruf
der Bérsenzulassung gemal § 39 BérsG hinwirken sollte, wirde die Bieterin den Pa-
namax-Aktiondren ein Delisting-Erwerbsangebot im Sinne des § 39 Abs. 2 BérsG un-
terbreiten. Ein derartiges Delisting-Erwerbsangebot kénnte wertméaRig dem Angebots-
preis entsprechen, aber auch niedriger oder hoher ausfallen.

Sofern der Bieterin nach Durchfihrung dieses Angebots mindestens 95 % des stimm-
berechtigten Grundkapitals der Panamax gehéren, steht denjenigen Panamax-Aktio-
nare, die das Angebot nicht angenommen haben, ein Andienungsrecht gemal § 39
WpUG fur die von ihnen gehaltenen Panamax-Aktien zu, welches innerhalb von drei
Monaten nach Ablauf der Annahmefrist auszuilben ist ("Andienungsrecht"). Dieses
Andienungsrecht gilt fir samtliche dann ausstehenden Panamax-Aktien. Die Hohe der
von der Bieterin an diese Panamax-Aktionare zu zahlenden Gegenleistung wirde dem
Angebotspreis dieses Angebots entsprechen. Die Bieterin wird das etwaige Erreichen
der fur einen Antrag nach § 39a WpUG erforderlichen Schwelle von 95 % des stimm-
berechtigten Grundkapitals der Panamax nach § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 WpUG im In-
ternet unter http://www.panamax-ag.com/investor-relations/pflichtangebot/ und im Bun-
desanzeiger versffentlichen. Erfillt die Bieterin diese Veroffentlichungspflicht nicht, be-
ginnt die dreimonatige Frist zur Annahme des Angebots erst mit der Erfullung dieser
Versffentlichungspflicht. Die Bieterin wird den Panamax-Aktionéren, die ihre Panamax-
Aktien nach vorstehendem Andienungsrecht dem Bieter andienen, weitere Informatio-
nen zur Abwicklung durch separate Veréffentlichung im Internet unter hitp://www.pa-
namax-ag.com/investor-relations/pflichtangebot/ zukommen lassen.

RUCKTRITTSRECHT

Riicktrittsrecht bei Anderung des Angebots oder Konkurrierendem Angebot

Nach dem WpUG bestehen folgende Rucktrittsrechte fiir Panamax-Aktionéare, die das Angebot
angenommen haben:

(@)

(b)

Im Falle einer Anderung des Angebots gemaR § 21 Abs. 1 WpUG koénnen Panamax-
Aktionare von den durch die Annahme des Angebots geschlossenen Vertragen bis zum
Ablauf der Annahmefrist gemaR § 21 Abs. 4 WpUG zurtcktreten, wenn und soweit sie
das Angebot vor Veréffentlichung der Angebotsanderung angenommen haben.

Im Falle eines Konkurrierenden Angebots geman § 22 Abs. 1 WpUG kénnen Panamax-
Aktionare von den durch die Annahme des Angebots geschlossenen Vertréagen bis zum
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17.2

18.

19.

Ablauf der Annahmefrist gemaR § 22 Abs. 3 WpUG zuriicktreten, wenn und soweit sie
das Angebot vor Veréffentlichung der Angebotsunterlage fur das Konkurrierende An-
gebot angenommen haben.

Auslibung des Riicktrittsrechts

Panamax-Aktiondre kénnen ihr Ricktrittsrecht gemaft vorstehender Ziffer 17.1 dieser Ange-
botsunterlage hinsichtlich der Panamax-Aktien nur dadurch austben, dass sie vor Ablauf der
Annahmefrist,

(a) den Rucktritt fur eine zu spezifizierende Anzahl von Zum Verkauf Eingereichten Pa-
namax-Aktien gegenuber ihrer Depotfihrenden Bank erkléaren, wobei fiir den Fall, dass
keine Anzahl spezifiziert ist, der Ruicktritt fir samtliche von dem betreffenden Panamax-
Aktionar Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien als erklart gilt; und

(b) ihre Depotfiihrende Bank anweisen, die Ruckbuchung einer Anzahl von in ihrem De-
potkonto befindlichen Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien, die der Anzahl der
Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien entspricht, fur die der Rucktritt erklart
wurde, in die ISIN DEOOOA1R1C81 / WKN A1R1C8 bei der Clearstream Banking AG
vorzunehmen.

Der Riicktritt erfolgt durch schriftliche Erklarung gegenuber der Depotfiihrenden Bank des zu-
ricktretenden Panamax-Aktionars innerhalb der Annahmefrist und durch Rickbuchung der
Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien, fur die der Ricktritt erklart wird, durch die Depot-
fuhrende Bank in die ISIN DEOOOA1R1C81 / WKN A1R1C8 bei der Clearstream Banking AG.
Die Depotfiihrende Bank ist gehalten, unverzuglich nach Erhalt der schriftlichen Erklarung des
Rucktritts die Ruckbuchung der Zum Verkauf Eingereichten Panamax-Aktien, fur die der Ruck-
tritt erklart wird, in die urspriingliche ISIN DEOOOA1R1C81 / WKN A1R1C8 bei der Clearstream
Banking AG zu veranlassen. Unverziglich nach erfolgter Rickbuchung kénnen die Panamax-
Aktien wieder unter der ISIN DEOOOA1R1C81 / WKN A1R1C8 gehandelt werden. Die Ruckbu-
chung der Panamax-Aktien gilt als fristgerecht erfolgt, wenn sie spatestens am zweiten Bank-
arbeitstag nach dem Ende der Annahmefrist bis 18:00 (Ortszeit Frankfurt am Main) bewirkt wird.

ANGABEN UBER GELDLEISTUNGEN UND ANDERE GELDWERTE VORTEILE FUR DIE
MITGLIEDER DES VORSTANDS ODER DES AUFSICHTSRATS DER PANAMAX

Es wurden keinem Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats der Panamax weder von der
Bieterin noch von mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen Geldleistungen oder an-
dere geldwerte Vorteile im Zusammenhang mit dem Angebot gewahrt noch sind solche einem
Mitglied des Vorstands oder des Aufsichtsrats konkret in Aussicht gestellt worden. Hiervon aus-
genommen ist eine etwaige Zahlung des Angebotspreises an Mitglieder des Vorstands und des
Aufsichtsrats der Panamax fur Zum Verkauf Eingereichte Panamax-Aktien im Rahmen der Ab-
wicklung des vorliegenden Pflichtangebots.

STELLUNGNAHME DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS DER PANAMAX

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Panamax sind gemaR § 27 Abs. 1 WpUG jeweils ver-
pflichtet, eine Stellungnahme zu dem Angebot sowie zu jeder seiner Anderungen abzugeben.
Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Panamax mussen diese Stellungnahme jeweils unver-
zglich nach Ubermittiung dieser Angebotsunterlage und deren Anderungen durch die Bieterin
geman § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG veréffentlichen.
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21,

22,

STEUERN

Die Bieterin empfiehlt den Panamax-Aktionaren, vor Annahme dieses Angebots eine ihre per-
sénlichen Verhaltnisse beriicksichtigende steuerliche Beratung zu den steuerlichen Folgen der
Annahme dieses Angebots einzuholen.

VEROFFENTLICHUNGEN, ERKLARUNGEN UND MITTEILUNGEN

Diese Angebotsunterlage, deren Veréffentlichung die BaFin am 13. April 2018 gestattet hat,
wird am 16. April 2018 gemaB § 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG durch (i) Bekanntgabe im Internet
unter http://www.panamaxag.com/investor-relations/pflichtangebot und (ii) Bereithaltung von
Exemplaren dieser Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe bei ACON Actienbank AG,
Dessauerstrale 9, 80992 Minchen, Bundesrepublik Deutschland (Anfragen per Telefax an +49
89 24 41 18 310 oder per E-Mail an info@aconbank.de) versffentlicht. Eine Hinweisbekannt-
machung Uber die Bereithaltung von Exemplaren dieser Angebotsunterlage zur kostenlosen
Ausgabe in der Bundesrepublik Deutschland und die Internetadresse, unter welcher die Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage erfolgt, wird am 16. April 2018 im Bundesanzeiger
(www.bundesanzeiger.de) verdffentlicht werden.

Alle nach dem WpUG erforderlichen Veréffentlichungen und Bekanntmachungen im Zusam-
menhang mit diesem Angebot werden im Internet unter http://www.panamax-ag.com/investor-
relations/pflichtangebot/ und, soweit geman WpUG erforderlich, im Bundesanzeiger veréffent-
licht.

Die Bieterin wird die Mitteilungen nach § 23 Abs. 1 WpUG wie folgt verdffentlichen:

e wochentlich nach Versffentlichung dieser Angebotsunterlage (§ 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpUG),

o taglich wahrend der letzten Woche vor Ablauf der Annahmefrist (§ 23 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpUG)

e unverziglich nach Ablauf der Annahmefrist (§ 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG) und

« unverzuglich nach Erreichen der fiir einen Ausschluss der Gbrigen Aktionare nach § 39a
Abs. 1 und 2 WpUG erforderliche Beteiligungshéhe (§ 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 WpUG).

Veroffentlichungen der Bieterin gemaB § 23 Abs. 1 und 2 WpUG und alle nach dem WpUG
erforderlichen weiteren Veroffentlichungen und Bekanntmachungen im Zusammenhang mit
dem Angebot werden ausschlieflich auf Deutsch im Internet unter http://www.panamax-
ag.com/investor-relations/pflichtangebot/ verdffentlicht. Ferne werden Mitteilungen und Be-
kanntmachungen in deutscher Sprache im Bundesanzeiger veréffentlicht.

ANWENDBARES RECHT UND GERICHTSSTAND

Dieses Angebot und die Vertrage, die infolge der Annahme dieses Angebots zustande kommen,
unterliegen dem Recht der Bundesrepublik Deutschland unter vorsorglichem Ausschluss seiner
kollisionsrechtlichen Regelungen. AusschlieRlicher Gerichtsstand fir alle aus oder im Zusam-
menhang mit diesem Angebot (sowie jedem Vertrag, der infolge der Annahme dieses Angebots
zustande kommt) Rechtsstreitigkeiten ist, soweit rechtlich zulassig, Frankfurt am Main, Bundes-
republik Deutschland.
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23.

ERKLARUNG DER UBERNAHME DER VERANTWORTUNG FUR DIE ANGEBOTSUNTER-
LAGE

Frau Qiying Ju, geschaftsansassig in Fuzhou, Volksrepublik China, ubernimmt die Verantwor-
tung fir den Inhalt dieser Angebotsunterlage und erklart, dass ihres Wissens die in dieser An-
gebotsunterlage gemachten Angaben richtig und keine wesentlichen Umsténde ausgelassen
sind.
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Fuzhou, den 13. April 2018

klek. L 6ifird

Qiying Ju
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ACON Actienbank AG - Dessauerstr, 6 - D-80992 Miinchen
Mrs Ju Qiying

Block 4 Unit 802

Shutang Road No 172

Gulou District Fuzhou, Fujian Provinz
PR China

Miinchen, 10. April 2018

Finanzierungsbestatigung gemiB §13 Abs.1 S.2 des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes (WpUG) fiir das Pflichtangebot von Frau Qiying Ju iiber den Erwerb
simtlicher nicht von Frau Ju unmittelbar gehaltener Aktien der Panamax
Aktiengesellschaft gegen Zahlung einer Geldleistung in Hohe von EUR 2,04 je Inhaberaktie
der Panamax Aktiengesellschaft.

Sehr geehrte Damen und Herren,

die ACON Actienbank AG mit Sitz in Minchen ist ein von Frau Qiying Ju im Sinne des § 13 Abs.
1 S. 2 WpUG unabhingiges Wertpapierdienstleistungsunternehmen.

Wir bestatigen hiermit gemaR § 13 Abs. 1 S. 2 WpUG, dass Frau Ju anséssig in Fuzhou in der
Volksrepublik China die notwendigen MaRnahmen getroffen hat, um sicherzustellen, dass ihr die
zur vollstandigen Erfullung des oben genannten Pflichtangebots notwendigen Mittel zum
Zeitpunkt der Falligkeit des Anspruchs auf die Geldleistung zur Verfligung stehen.

Mit der Wiedergabe dieses Schreibens in der Angebotsunterlage fur das oben genannte Angebot
geman § 11 Abs. 2 S. 3 Nr. 4 WpUG sind wir einverstanden.

M/jt freundlichen GrufRen

;/,XCO Actienbank AG
! s ) f
< 3 ¢
L - (;;_f .
/' Marco Bodewein ppa. Jurgen Walter
Vorsitzender des Aufsichtsrates: Robert K& ACON Actienbank AG Tel.: +49 (0)89 244118-300  Donner & Reuschel
Vorstand: Marco Bodewein, Dessauerstr. 6 Fax: +49 (0)89 244118-310 Miinchen
Dr. Michael Hasenstab 80992 Miinchen info@aconbank.de IBAN: DE12200303000158076000
Geselischaftssitz: Miinchen Deutschland www.aconbank.de BIC: CHDBDEHHXXX

Registergericht: Minchen HRB 160937 USt-ldNr. DE250622097





