
 
 

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 10 über die Gründe für den 

Ausschluss des Bezugsrechts nach Maßgabe von § 221 Abs. 4 AktG i.V.m. § 186 

Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung unter Tagesordnungspunkt 10 der 

Tagesordnung eine Ermächtigung zur Ausgabe von Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen, die Schaffung eines Bedingten Kapitals 2020/III und den 

entsprechenden Ausschluss des Bezugsrechts vor.  

 

Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage für die Entwicklung des 

Unternehmens. Ein Instrument der Finanzierung sind dabei Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen, durch die dem Unternehmen zunächst zinsgünstiges 

Fremdkapital zufließt. Die Möglichkeit, bei Wandelschuldverschreibungen auch eine 

Wandlungspflicht vorzusehen, erweitert die Spielräume für die Ausgestaltung derartiger 

Finanzierungsinstrumente. 

 

Durch die vorgeschlagene Ermächtigung sollen Teilschuldverschreibungen über insgesamt bis 

zu EUR 45.000.000,00 begeben werden können. Zur Bedienung der aus den 

Teilschuldverschreibungen resultierenden Umtausch- und Optionsrechte sollen Aktien mit 

einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu EUR 10.068.136,00 zur Verfügung stehen. 

 

Den Aktionären der Gesellschaft soll auf die Teilschuldverschreibungen grundsätzlich ein 

Bezugsrecht zustehen. Damit erhalten sie die Möglichkeit, ihr Kapital bei der Gesellschaft 

anzulegen und gleichzeitig ihre Beteiligungsquote zu erhalten. 

 

• Der Vorstand soll allerdings in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 

4 AktG ermächtigt sein, das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

auszuschließen, wenn die Schuldverschreibungen gegen Barleistungen 

ausgegeben werden und deren Ausgabepreis ihren Marktwert nicht wesentlich 

unterschreitet. Dieser Bezugsrechtsausschluss ist notwendig, wenn eine 

Teilschuldverschreibung schnell platziert werden soll, um ein günstiges 

Marktumfeld zu nutzen. Die Interessen der Aktionäre werden dadurch gewahrt, 

dass die Teilschuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem Marktwert 

ausgegeben werden, wodurch der Wert eines Bezugsrechts praktisch gegen Null 

tendiert. Diese Möglichkeit ist auf Teilschuldverschreibungen mit Rechten auf 

Aktien mit einem Anteil von höchstens 10 Prozent des Grundkapitals beschränkt. 



 

Dieses Ermächtigungsvolumen verringert sich um den anteiligen Betrag des 

Grundkapitals, der auf Aktien entfällt oder auf den sich Options- oder 

Wandelrechte bzw. Wandelpflichten aus Schuldverschreibungen beziehen, die 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung in unmittelbarer oder entsprechender 

Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert oder ausgegeben wurden. 

Diese Anrechnung geschieht im Interesse der Aktionäre an einer möglichst 

geringen Verwässerung ihrer Beteiligung. 

 

• Außerdem soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden, um Spitzenbeträge zu 

verwerten. Der Ausschluss des Bezugsrechts bei Spitzenbeträgen ist sinnvoll und 

üblich, um ein praktisch handhabbares Bezugsverhältnis herstellen zu können. 

Dies erleichtert die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktionäre. Der mögliche 

Verwässerungseffekt ist wegen der Beschränkung auf Spitzenbeträge zu 

vernachlässigen. Die aufgrund der Spitzenbeträge vom Bezugsrecht 

ausgeschlossenen Schuldverschreibungen werden bestmöglich für die 

Gesellschaft verwertet. 

 

• Darüber hinaus soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, soweit den 

Inhabern von Teilschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder von 

Konzernunternehmen ausgegeben wurden bzw. werden, ein Bezugsrecht auf 

später ausgegebene Teilschuldverschreibungen gewährt wird. Options- und 

Wandelschuldverschreibungen sehen zur erleichterten Platzierung am 

Kapitalmarkt üblicherweise einen solchen Verwässerungsschutz vor. Die erbetene 

Ermächtigung hat den Vorteil, dass der Options- bzw. Wandlungspreis für bereits 

ausgegebene und regelmäßig auch mit einem 

Verwässerungsschutzmechanismus ausgestattete Teilschuldverschreibungen 

nicht ermächtigt werden braucht und dadurch insgesamt ein höherer 

Mittelzufluss ermöglicht wird. Der Bezugsrechtsausschluss liegt damit im 

Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. 

 

• Darüber hinaus soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, um 

Teilschuldverschreibungen gegen Sachleistungen zum Zwecke des Erwerbs von 

Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von 

sonstigen Vermögensgegenständen begeben zu können. Dies soll nur geschehen 

können, wenn der Wert der Sachleistung dem Ausgabepreis der 

Teilschuldverschreibungen entspricht und den nach anerkannten 

finanzmathematischen Methoden errechneten Marktwert der 



 

Teilschuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Die Ausgabe der 

Teilschuldverschreibungen gegen Sachleistung soll der Gesellschaft die 

Möglichkeit geben, auch Teilschuldverschreibungen im Zusammenhang mit dem 

Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen daran oder 

den Erwerb von Wirtschaftsgütern bei solchen Vorhaben (sowie Incentive-

Programmen) einzusetzen. Die Gesellschaft beabsichtigt, weiterhin ihre 

Wettbewerbsfähigkeit zu stärken und ihre Ertragskraft zu steigern. Die 

Gegenleistungen dabei können oder sollen oft nicht in Geld erbracht werden. 

Häufig besteht auch der Verkäufer darauf, eine Gegenleistung in anderer Form 

zu erhalten. Dabei kann eine attraktive Alternative darin liegen, anstelle oder 

neben der Gewährung von Aktien oder von Barleistungen Schuldverschreibungen 

mit einem Wandlungs- oder Optionsrecht anzubieten. Diese Möglichkeit schafft 

zusätzliche Flexibilität und erhöht die Wettbewerbschancen der Gesellschaft bei 

Akquisitionen. Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob der 

Erwerb und die Hingabe von Teilschuldverschreibungen gegen diese 

Sachleistung im Unternehmensinteresse liegen. Er wird das Bezugsrecht der 

Aktionäre nur dann ausschließen. Das Wandlungs- oder Optionsrecht aus solchen 

Teilschuldverschreibungen, die gegen Sachleistung ausgegeben wurden, kann 

nicht aus dem bedingten Kapital bedient werden. Hierzu bedarf es des Rückgriffs 

auf eigene Aktien oder einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage. Dafür steht – 

bei Beschluss der Hauptversammlung – das neu vorgeschlagene Genehmigte 

Kapital 2020/III gemäß Tagesordnungspunkt 10 zur Verfügung. Als Sacheinlage 

ist die Forderung aus der Schuldverschreibung einzubringen, wobei die 

Sacheinlageprüfung sich darauf erstreckt, dass die Forderung werthaltig ist und 

die zu ihrer Begründung hingegebene Sachleistung dem Ausgabepreis entsprach. 

Darauf ist in den Schuldverschreibungsbedingungen besonders hinzuweisen. 

 


