
zu Tagesordnungspunkt 8  

Schriftlicher Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung über die Gründe für die 

Ermächtigung des Vorstands, das Bezugsrecht der Aktionäre im Rahmen der Ausgabe von 

Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen 

auszuschließen gemäß §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

Unter Tagesordnungspunkt 8 wird vorgeschlagen, den Vorstand zu ermächtigen, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats bis zum 9. Juli 2029 einmalig oder mehrmalig Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) im Gesamtnennbetrag von bis 

zu EUR 6.000.000,00 mit oder ohne Laufzeitbegrenzung zu begeben und den Inhabern von 

Schuldverschreibungen Options- bzw. Wandlungsrechte auf den Inhaber lautende Stückaktien der 

Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu EUR 958.744,00 nach 

näherer Maßgabe der Bedingungen der Schuldverschreibungen zu gewähren bzw. entsprechende 

Options- oder Wandlungspflichten zu begründen.  

Die Begebung von Schuldverschreibungen der vorbezeichneten Art bietet der Gesellschaft, ergänzend 

zu den hergebrachten Möglichkeiten der Fremd- und Eigenkapitalaufnahme, die Möglichkeit, je nach 

Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen. Die Begebung von 

Schuldverschreibungen ermöglicht die Aufnahme von Fremdkapital, das je nach Ausgestaltung der 

Bedingungen der Schuldverschreibungen sowohl für ein internes Rating der finanzierenden Banken als 

auch für bilanzielle Zwecke als Eigenkapital oder eigenkapitalähnlich eingestuft werden kann. Die 

erzielten Options- bzw. Wandlungsprämien sowie die Eigenkapitalanrechnung kommen der 

Kapitalbasis der Gesellschaft zugute. Die ferner vorgesehenen Möglichkeiten, neben der Einräumung 

von Options- oder Wandlungsrechten auch Options- oder Wandlungspflichten zu begründen, sowie der 

Kombination von Optionsschuldverschreibungen und Wandelschuldverschreibungen erweitern den 

Spielraum für die Ausgestaltung dieser Finanzierungsinstrumente. 

Bezugsrecht der Aktionäre und Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts 

Macht der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats von der Ermächtigung zur Begebung von 

Schuldverschreibungen Gebrauch, steht den Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht zu. Dieses 

Bezugsrecht soll jedoch durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter bestimmten 

Umständen im Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre ausgeschlossen werden können.  

a) Das betrifft zunächst den Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge. Spitzenbeträge können 

sich aus dem jeweiligen Emissionsvolumen und der Darstellung eines praktikablen 

Bezugsverhältnisses ergeben. Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ermöglicht die 

Ausnutzung der erbetenen Ermächtigung durch runde Beträge unter Beibehaltung eines glatten 

Bezugsverhältnisses. Dies erleichtert die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktionäre. Der 

Ausschluss fördert daher die Praktikabilität und erleichtert die Durchführung einer Begebung von 

Schuldverschreibungen. Der Wert von Spitzenbeträgen pro Aktionär ist regelmäßig gering, dagegen 

ist der Aufwand für die Ausgabe von Schuldverschreibungen ohne einen Bezugsrechtsausschluss 

für Spitzenbeträge deutlich höher. Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge erscheint 

vor diesem Hintergrund angemessen. 

b) Soweit Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrecht oder Options- oder 

Wandlungspflicht ausgegeben werden sollen, soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre nach § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG in sinngemäßer 

Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG auszuschließen, soweit die Schuldverschreibungen gegen 

Barleistung ausgegeben werden und der Ausgabepreis den nach anerkannten 

finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen 



mit Options- oder Wandlungsrecht oder Options- oder Wandlungspflicht nicht wesentlich 

unterschreitet und der Options- bzw. Wandlungspreis für eine Aktie – auch im Falle eines variablen 

Wandlungs- bzw. Optionspreises – mindestens 110 % des Durchschnittskurses der Aktien der 

Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierbörse während der letzten zehn Börsenhandelstage vor 

dem Tag der endgültigen Entscheidung des Vorstands über die Ausgabe der Schuldverschreibungen 

(bei Abgabe eines Angebots zur Zeichnung von Schuldverschreibungen) bzw. über die Zuteilung im 

Rahmen einer Ausgabe von Schuldverschreibungen (bei einer Aufforderung zur Abgabe von 

Zeichnungsangeboten) beträgt. 

Hierdurch erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, günstige Marktsituationen sehr kurzfristig und 

schnell zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen bei 

der Festlegung von Zinssatz und Ausgabepreis der Schuldverschreibungen zu erreichen. Eine 

marktnahe Festsetzung der Konditionen und eine reibungslose Platzierung der 

Schuldverschreibungen wären bei Wahrung des Bezugsrechts regelmäßig nicht möglich. Zwar 

gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG eine Veröffentlichung des Bezugspreises (und damit der 

Konditionen dieser Schuldverschreibungen) bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der 

häufig zu beobachtenden Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko 

über mehrere Tage, das zu Sicherheitsabschlägen und somit zu nicht marktnahen Konditionen führt. 

Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit seiner Ausübung die erfolgreiche 

Platzierung bei Dritten gefährdet oder mit zusätzlichen Aufwendungen verbunden. Schließlich kann 

bei Einräumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Länge der Bezugsfrist nicht 

kurzfristig auf günstige oder ungünstige Marktverhältnisse reagieren, sondern ist rückläufigen 

Aktienkursen während der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer für die Gesellschaft ungünstigen 

Eigenkapitalbeschaffung führen können. 

Durch das Erfordernis, dass der Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathematischen 

Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen mit Options- oder 

Wandlungsrecht oder Options- oder Wandlungspflicht in sinngemäßer Anwendung des § 186 Abs. 

3 Satz 4 AktG nicht wesentlich unterschreiten darf und der Options- bzw. Wandlungspreis für eine 

Aktie – auch im Falle eines variablen Wandlungs- bzw. Optionspreises – mindestens 110 % des 

Durchschnittskurses der Aktien der Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierbörse während der 

letzten zehn Börsenhandelstage vor dem Tag der endgültigen Entscheidung des Vorstands über die 

Ausgabe der Schuldverschreibungen (bei Abgabe eines Angebots zur Zeichnung von 

Schuldverschreibungen) bzw. über die Zuteilung im Rahmen einer Ausgabe von 

Schuldverschreibungen (bei einer Aufforderung zur Abgabe von Zeichnungsangeboten) betragen 

muss, wird den Vermögensinteressen der Aktionäre und ihrem Bedürfnis nach einem Schutz vor 

einer Verwässerung des Wertes ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen. Unterschreitet der 

Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen 

Marktwert der Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrecht oder Options- oder 

Wandlungspflicht nicht wesentlich, sinkt der Wert eines Bezugsrechts der Aktionäre praktisch auf 

Null. Den Aktionären entsteht insoweit durch den Ausschluss des Bezugsrechts kein nennenswerter 

wirtschaftlicher Nachteil. 

Darüber hinaus werden die Stimmrechtsinteressen der Aktionäre vor einer unangemessenen 

Verwässerung ihres Anteilsbesitzes dadurch geschützt, dass die Ermächtigung zum Ausschluss des 

Bezugsrechts bei Begebung von Schuldverschreibungen gegen Barleistung nur insoweit gilt, als auf 

die zur Bedienung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. bei Erfüllung der Options- oder 

Wandlungspflichten ausgegebenen und auszugebenden Aktien insgesamt ein anteiliger Betrag des 

Grundkapitals von nicht mehr als 20% des Grundkapitals zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens des 

Hauptversammlungsbeschlusses oder, falls niedriger, 20% des Grundkapitals der Gesellschaft zum 

Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung entfallen darf. Auf diesen Höchstbetrag ist der anteilige 



Betrag des Grundkapitals anzurechnen, der auf Aktien entfällt, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung in unmittelbarer, sinngemäßer oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert werden. Auf diese Weise wird sichergestellt, dass keine 

Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben werden, 

soweit dies dazu führen würde, dass unter Berücksichtigung von Kapitalerhöhungen oder 

bestimmten Platzierungen eigener Aktien in unmittelbarer, sinngemäßer oder entsprechender 

Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrecht der Aktionäre auf neue oder eigene 

Aktien der Gesellschaft in einem Umfang von mehr als 20 % der derzeit ausstehenden Aktien 

ausgeschlossen wäre. 

c) Darüber hinaus soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, soweit dies erforderlich ist, 

um auch den Inhabern von Umtausch- und Bezugsrechten ein Bezugsrecht zu gewähren, wie es 

ihnen zustünde, wenn sie ihr Umtausch- oder Bezugsrecht bereits ausgeübt beziehungsweise ihre 

Wandlungspflicht bereits erfüllt hätten. Finanzierungsinstrumente wie die hier beschriebenen 

enthalten in ihren Bedingungen regelmäßig eine Verwässerungsschutzklausel für den Fall, dass die 

Gesellschaft weitere solcher Finanzierungsinstrumente oder Aktien emittiert, auf die die Aktionäre 

ein Bezugsrecht haben. Damit der Wert dieser Finanzierungsinstrumente durch solche Maßnahmen 

nicht beeinträchtigt wird, erhalten die Inhaber dieser Finanzierungsinstrumente in der Regel dadurch 

einen Ausgleich, dass der Umtausch- oder Bezugspreis ermäßigt wird oder dass sie ebenfalls ein 

Bezugsrecht auf die später emittierten Finanzierungsinstrumente oder Aktien erhalten. Um sich 

insoweit größtmögliche Flexibilität zu erhalten, soll daher auch für diesen Fall die Möglichkeit zum 

Bezugsrechtsausschluss bestehen. Dies dient einer erleichterten Platzierung und damit letztlich der 

optimalen Finanzierungsstruktur der Gesellschaft. 

d) Des Weiteren soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, um die jeweiligen 

Finanzinstrumente gegen Sachleistungen begeben zu können. Die Ermächtigung soll der 

Gesellschaft die Möglichkeit verschaffen, diese Finanzierungsinstrumente auch im Zusammenhang 

mit dem Erwerb von Vermögensgegenständen einzusetzen. Dies kann, wie schon aus dem Wortlaut 

des Beschlussvorschlags hervorgeht, insbesondere beim Erwerb von Unternehmen, 

Unternehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z.B. 

Patenten, Marken oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder sonstigen Produktrechten oder sonstigen 

Sacheinlagen, auch Schuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen und sonstigen 

Finanzinstrumenten, praktisch werden. In solchen Fällen bestehen die Verkäufer häufig darauf, eine 

Gegenleistung in anderer Form als Geld oder nur Geld zu erhalten. Dann kann es eine interessante 

Alternative darstellen, anstelle oder neben der Gewährung von Aktien oder Barleistungen 

Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten oder Genussrechte anzubieten. Diese 

Möglichkeit schafft zusätzliche Flexibilität und erhöht die Chancen der Gesellschaft bei 

Akquisitionen.  

Sowohl die Ermächtigung zur Ausgabe gegen Sachleistungen als auch ein diesbezüglicher 

Bezugsrechtsausschluss sollen jedoch nur dann genutzt werden, wenn der Erwerb des betreffenden 

Gegenstands im überwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt und ein anderweitiger Erwerb, 

insbesondere durch Kauf, rechtlich oder tatsächlich nicht oder nur zu ungünstigeren Bedingungen in 

Betracht kommt. In diesen Fällen wird die Gesellschaft indes stets prüfen, ob ein ebenso geeigneter 

Weg zum Erwerb der Sache zur Verfügung steht, der in seinen Auswirkungen weniger stark in die 

Stellung der Aktionäre eingreift. Dem Interesse der Aktionäre wird weiter dadurch Rechnung 

getragen, dass die Gesellschaft bei dem Erwerb von Sachleistungen gegen die Begebung einer 

Schuldverschreibung und/oder von Genussrechten und/oder die Ausgabe neuer Aktien verpflichtet 

ist, sich an Marktpreisen zu orientieren 



Bedienung der Wandlungs- und Bezugsrechte 

Die Wandlungs- und Bezugsrechte können aus einem in dieser oder künftigen Hauptversammlungen 

zu beschließenden bedingten Kapital, aus bestehendem oder künftigem genehmigten Kapital und/oder 

aus Barkapitalerhöhung und/oder aus bestehenden Aktien bedient werden und/oder einen Barausgleich 

anstelle der Lieferung von Aktien vorsehen. 

Unter Tagesordnungspunkt 9 ist die Beschlussfassung über die Schaffung eines neuen bedingten 

Kapitals (Bedingtes Kapital 2024) vorgesehen, das zu diesem Zweck verwendet werden kann. 

Ausnutzung der Ermächtigung und Bericht an die Hauptversammlung 

Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Ausgabe von 

Schuldverschreibungen und zum Ausschluss des Bezugsrechts Gebrauch machen wird. Eine 

Ausnutzung dieser Möglichkeiten wird nur dann erfolgen, wenn dies nach Einschätzung des Vorstands 

im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre liegt und verhältnismäßig ist.  

Der Vorstand wird in der jeweils nächsten Hauptversammlung über jede Ausnutzung der in dem 

Tagesordnungspunkt 8 erteilten Ermächtigungen berichten. 

 


