
Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 6 der 

Tagesordnung gemäß Art. 5 SE-VO, § 221 Abs. 4, § 186 Abs. 4 S. 2 AktG 

(Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten oder 

Gewinnschuldverschreibungen und Bedingtes Kapitals 2022) 

Die Hauptversammlung vom 12. April 2018 hat den Vorstand der PUMA SE 

unter Tagesordnungspunkt 9 ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis 

zum 11. April 2023 auf die/den Inhaber*in und/oder Namen lautende 

Wandelschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschreibungen sowie 

Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen 

dieser Instrumente) mit oder ohne Laufzeitbeschränkung im Gesamtnennbetrag 

von bis zu EUR 1.000.000.000,00 zu begeben und den Inhaber*innen von 

Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte (auch mit Wandlungs- 

bzw. Optionspflicht) auf bis zu 30.164.920 neue, auf die/den Inhaber*in lautende 

Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von 

insgesamt bis zu EUR 30.164.920,00 nach näherer Maßgabe der Wandel- bzw. 

Optionsanleihebedingungen zu gewähren („Ermächtigung 2018“), wofür die 

Hauptversammlung vom 12. April 2018 das Grundkapital um bis zu EUR 

30.164.920,00 durch Ausgabe von bis zu 30.164.920 neuen, auf die/den 

Inhaber*in lautenden Stückaktien bedingt erhöht hat („Bedingtes Kapital 2018“). 

Von der Ermächtigung 2018 hat die Gesellschaft bislang keinen Gebrauch 

gemacht. Da die Ermächtigung bereits vor Beendigung der Hauptversammlung 

2023 aufgrund Ablaufs der Ermächtigungsfrist erlöschen wird, schlagen 

Vorstand und Aufsichtsrat die Aufhebung der Ermächtigung 2018 und des 

hierauf bezogenen Bedingten Kapitals 2018 vor.  

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen unter Tagesordnungspunkt 6 b) vor, den 

Vorstand erneut zu ermächtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats auf die/den 

Inhaber*in und/oder Namen lautende Wandelschuldverschreibungen und/oder 

Optionsschuldverschreibungen sowie Genussrechte und/oder 

Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) 

(zusammen „Schuldverschreibungen“) mit oder ohne Laufzeitbeschränkung im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 1.500.000.000,00 zu begeben und den 

Inhaber*innen von Schuldverschreibungen Wandlungs- bzw. Optionsrechte 

(auch mit Wandlungs- bzw. Optionspflicht) auf bis zu 15.082.464 neue, auf 

die/den Inhaber*in lautende Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen 

Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu EUR 15.082.464,00 (entspricht 

10 Prozent des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft) nach näherer 

Maßgabe der Wandel- bzw. Optionsanleihebedingungen („Bedingungen“) zu 

gewähren.  

Diese Ermächtigung soll die nachfolgend noch näher erläuterten Möglichkeiten 

der Gesellschaft zur Finanzierung ihrer Aktivitäten aufrechterhalten und dem 

Vorstand insbesondere bei Eintritt günstiger Kapitalmarktbedingungen den Weg 

zu einer im Interesse der Gesellschaft liegenden flexiblen und zeitnahen 

Finanzierung eröffnen. Die Ermächtigung soll für eine fünfjährige Laufzeit bis 



zum 10. Mai 2027 erteilt werden. Das zur Unterlegung dieser Ermächtigung 

dienende Instrument des bedingten Kapitals, das kraft Gesetzes ein Volumen 

von insgesamt bis zu 50 Prozent des Grundkapitals haben kann (wobei das neu 

zu schaffende Bedingte Kapital 2022 auf 10 Prozent begrenzt ist), trägt zur 

Sicherung dieser Flexibilität der Finanzierung maßgeblich bei. 

Vorteile des Finanzierungsinstruments  

Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage für die 

Geschäftsentwicklung und einen erfolgreichen Marktauftritt des Unternehmens. 

Durch die Ausgabe von Schuldverschreibungen der vorbezeichneten Art kann 

die Gesellschaft je nach aktueller Marktlage attraktive 

Finanzierungsmöglichkeiten und -konditionen nutzen, um dem Unternehmen 

Kapital mit niedriger Verzinsung zufließen zu lassen. 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 

Wandel- und/oder Optionsprämien kommen der Gesellschaft zugute. Ferner 

können durch die Begebung von Schuldverschreibungen, gegebenenfalls in 

Verbindung mit anderen Instrumenten wie einer Kapitalerhöhung, neue 

Investorenkreise erschlossen werden. Die Möglichkeit, eine Verpflichtung zur 

Ausübung des Wandlungs-/Optionsrechts bzw. ein Andienungsrecht des 

Emittenten vorzusehen, sowie die Möglichkeit der Bedienung dieser Rechte 

bzw. Pflichten durch Lieferung eigener Aktien, Zahlung eines Barausgleichs 

oder Lieferung von Aktien aus genehmigtem Kapital erweitert die Spielräume 

für die Ausgestaltung derartiger Finanzierungsinstrumente. Aus Gründen der 

Flexibilität soll die Gesellschaft die Schuldverschreibungen auch durch etwaige 

nachgeordnete Konzernunternehmen der Gesellschaft begeben, je nach 

Marktlage den deutschen Kapitalmarkt oder internationale Kapitalmärkte in 

Anspruch nehmen und die Schuldverschreibungen außer in Euro auch in einer 

ausländischen gesetzlichen Währung, beispielsweise eines OECD-Staates, 

ausgeben können. 

Wandlungs- bzw. Optionspreis 

Der Wandlungs- bzw. Optionspreis für eine Aktie darf 80 Prozent des 

volumengewichteten Durchschnittswerts der Börsenkurse von Aktien gleicher 

Gattung der Gesellschaft im XETRA-Handel (oder in einem an die Stelle des 

XETRA-Systems getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesystem) an 

der Frankfurter Wertpapierbörse an den letzten zehn Börsenhandelstagen vor 

dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand über die Ausgabe der 

Schuldverschreibungen nicht unterschreiten. Sofern den Aktionär*innen ein 

Bezugsrecht auf die Schuldverschreibung zusteht, wird alternativ die 

Möglichkeit eröffnet, den Wandlungs- bzw. Optionspreis für eine Aktie anhand 

des volumengewichteten Durchschnittswerts der Börsenkurse von Aktien 

gleicher Gattung der Gesellschaft im XETRA-Handel (oder in einem an die 

Stelle des XETRA-Systems getretenen funktional vergleichbaren 



Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbörse im Zeitraum vom Beginn 

der Bezugsfrist bis zum dritten Tag vor der Bekanntmachung der endgültigen 

Konditionen gemäß § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG (einschließlich) festzulegen, 

wobei dieser ebenfalls mindestens 80 Prozent des ermittelten Wertes betragen 

muss. Im Fall von Schuldverschreibungen mit einer Wandlungs-/Optionspflicht 

bzw. einem Andienungsrecht des Emittenten zur Lieferung von Aktien kann 

hinsichtlich des Wandlungs-/Optionspreises alternativ auch abgestellt werden 

auf den Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft im zeitlichen Zusammenhang der 

Ermittlung des Wandlungs-/Optionspreises nach näherer Maßgabe der 

Wandel-/Optionsbedingungen, auch wenn dieser unterhalb des oben 

genannten Mindestpreises (80 Prozent) liegt. § 9 Abs. 1 AktG sowie § 199 Abs. 

2 AktG bleiben jedoch unberührt. 

Der Wandlungs-/Optionspreis kann unbeschadet von § 9 Abs. 1 und § 199 AktG 

aufgrund einer Verwässerungsschutz- bzw. Anpassungsklausel nach näherer 

Bestimmung der der jeweiligen Schuldverschreibung zugrundeliegenden 

Bedingungen angepasst werden, wenn es während der Laufzeit der 

Schuldverschreibungen zum Beispiel zu Kapitalveränderungen bei der 

Gesellschaft kommt, etwa einer Kapitalerhöhung bzw. Kapitalherabsetzung 

oder einem Aktiensplit. Weiter können Verwässerungsschutz bzw. 

Anpassungen vorgesehen werden in Zusammenhang mit 

Dividendenzahlungen, der Begebung weiterer Wandel-

/Optionsschuldverschreibungen, Umwandlungsmaßnahmen sowie im Fall 

anderer Ereignisse mit Auswirkungen auf den Wert der Wandlungs- bzw. 

Optionsrechte, die während der Laufzeit der Schuldverschreibungen eintreten 

(wie zum Beispiel einer Kontrollerlangung durch einen Dritten). 

Verwässerungsschutz bzw. Anpassungen können insbesondere durch 

Einräumung von Bezugsrechten, durch Veränderung des Wandlungs-

/Optionspreises sowie durch die Veränderung oder Einräumung von 

Barkomponenten vorgesehen werden. 

Genehmigtes Kapital, eigene Aktien, Barausgleich, variable Ausgestaltung der 

Konditionen 

Die Bedingungen können vorsehen oder gestatten, dass im Fall der Ausübung 

von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder der Erfüllung der entsprechenden 

Pflichten auch Aktien aus genehmigtem Kapital oder eigene Aktien der 

Gesellschaft gewährt werden. In den Bedingungen kann – zur weiteren 

Erhöhung der Flexibilität – auch vorgesehen oder gestattet werden, dass die 

Gesellschaft einem Wandlungs- bzw. Optionsberechtigten bzw. entsprechend 

Verpflichteten im Falle der Ausübung des Wandlungs- bzw. Optionsrechtes 

bzw. der Erfüllung der entsprechenden Pflichten nicht oder nicht nur Aktien der 

Gesellschaft gewährt, sondern den Gegenwert ganz oder teilweise in Geld 

auszahlt. Solche virtuellen Schuldverschreibungen ermöglichen der 

Gesellschaft eine kapitalmarktnahe Finanzierung, ohne dass tatsächlich eine 

gesellschaftsrechtliche Kapitalmaßnahme erforderlich ist. Dies trägt dem 

Umstand Rechnung, dass eine Erhöhung des Grundkapitals im zukünftigen 

Zeitpunkt der Ausübung der Wandel- bzw. Optionsrechte bzw. der Erfüllung 



entsprechender Pflichten gegebenenfalls unwillkommen sein kann. Davon 

abgesehen schützt die Nutzung der Möglichkeit der Barauszahlung die 

Aktionär*innen vor dem Rückgang ihrer Beteiligungsquote sowie vor der 

Verwässerung des Vermögenswertes ihrer Aktien, da keine neuen Aktien 

ausgegeben werden. Der in Geld zu zahlende Gegenwert entspricht hierbei 

nach näherer Maßgabe der Bedingungen dem volumengewichteten 

Durchschnittswert der von Aktien gleicher Gattung der Gesellschaft im XETRA-

Handel (oder in einem an die Stelle des XETRA-Systems getretenen funktional 

vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbörse während 

einer in den Bedingungen festzulegenden Frist. Ferner kann vorgesehen 

werden, dass die Zahl der bei Ausübung der Wandel- oder Optionsrechte oder 

nach Erfüllung der entsprechenden Pflichten zu gewährenden Aktien bzw. ein 

diesbezügliches Umtauschverhältnis variabel ist und auf eine ganze Zahl auf- 

oder abgerundet werden kann. Darüber hinaus kann aus 

abwicklungstechnischen Gründen eine in bar zu leistende Zuzahlung festgelegt 

und/oder vorgesehen werden, dass Spitzen zusammengelegt und/oder in Geld 

ausgeglichen werden. 

Bezugsrecht der Aktionär*innen und Bezugsrechtsausschluss 

Den Aktionär*innen soll bei der Begebung von Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen grundsätzlich ein Bezugsrecht zustehen. Um 

die Abwicklung zu erleichtern, soll von der Möglichkeit Gebrauch gemacht 

werden, die Schuldverschreibungen an ein oder mehrere Kreditinstitute oder ein 

oder mehrere Unternehmen im Sinne von § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG mit der 

Verpflichtung auszugeben, den Aktionär*innen die Anleihen entsprechend 

ihrem Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Bezugsrecht i.S. von § 186 Abs. 5 

AktG).  

Der Vorstand soll jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht 

unter bestimmten Umständen im Interesse der Gesellschaft und der 

Aktionär*innen ausschließen können. 

Das betrifft zunächst den Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

(Tagesordnungspunkt 6 b) hh) Ziffer (1)). 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 Aktionär*innen. Der 

Ausschluss fördert daher die Praktikabilität und erleichtert die Durchführung 

einer Begebung von Schuldverschreibungen. Der Wert von Spitzenbeträgen 

pro Aktionär*in 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.  



Dem Ausschluss des Bezugsrechts zu dem Zweck, den Inhaber*innen bzw. 

Gläubiger*innen von bereits zuvor ausgegebenen Wandlungs- oder 

Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten auf Aktien der 

Gesellschaft zum Ausgleich von Verwässerungen Bezugsrechte in dem 

Umfang gewähren zu können, wie sie ihnen nach Ausübung dieser Rechte bzw. 

Erfüllung dieser Pflichten zustünden (Tagesordnungspunkt 6 b) hh) Ziffer (2)), 

liegen Effektivitäts- und Flexibilitätserwägungen zugrunde. 

Schuldverschreibungen müssen zum Zwecke der erleichterten Platzierung am 

Kapitalmarkt mit einem Verwässerungsschutz ausgestattet werden, der dazu 

dient, den Inhaber*innen bei nachfolgenden Emissionen ein Bezugsrecht auf 

neue Schuldverschreibungen einräumen zu können, wie es auch 

Aktionär*innen zusteht. Die Inhaber*innen von Schuldverschreibungen werden 

auf diese Weise so gestellt, als wären sie bereits Aktionär*innen. Damit die 

Schuldverschreibungen einen solchen Verwässerungsschutz aufweisen 

können, muss das Bezugsrecht der Aktionär*innen auf diese 

Schuldverschreibungen ausgeschlossen werden können. Dies erleichtert die 

Platzierung der Schuldverschreibungen und dient damit den Interessen der 

Aktionär*innen an einer optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft. Zudem hat 

der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber*innen von 

Schuldverschreibungen, die ein Options- oder Wandlungsrecht gewähren oder 

eine Options- oder Wandlungspflicht begründen, den Vorteil, dass im Fall einer 

Ausnutzung der Ermächtigung der Options- bzw. Wandlungspreis für die 

Inhaber*innen bereits bestehender Schuldverschreibungen, die ein Options- 

oder Wandlungsrecht gewähren oder eine Options- oder Wandlungspflicht 

begründen, nicht nach den jeweiligen Bedingungen der Schuldverschreibung 

ermäßigt zu werden braucht. Dies ermöglicht einen höheren Zufluss an Mitteln 

und liegt daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionär*innen.  

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 

Aktionär*innen 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, insbesondere finanzmathematischen Methoden ermittelten 

theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen mit Options- oder 

Wandlungsrecht oder Options- oder Wandlungspflicht nicht wesentlich 

unterschreitet (Tagesordnungspunkt 6 b) hh) Ziffer (3)). 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, 

insbesondere 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, wird den 

Vermögensinteressen der Aktionär*innen und ihrem Bedürfnis nach einem 

Schutz vor einer Verwässerung des Wertes ihres Anteilsbesitzes Rechnung 

getragen. Unterschreitet der Ausgabepreis den nach anerkannten, 

insbesondere finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen 

Marktwert der Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrecht oder 

Options- oder Wandlungspflicht nicht wesentlich, sinkt der Wert eines 

Bezugsrechts der Aktionär*innen praktisch auf Null. Den Aktionär*innen 

entsteht insoweit durch den Ausschluss des Bezugsrechts kein nennenswerter 

wirtschaftlicher Nachteil.  

Darüber hinaus werden die Stimmrechtsinteressen der Aktionär*innen 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 10 Prozent des 

Grundkapitals zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens des 

Hauptversammlungsbeschlusses oder, falls niedriger, 10 Prozent 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 Aktionär*innen 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 Aktionär*innen auf neue oder eigene Aktien der Gesellschaft 

in einem Umfang von mehr als 10 Prozent der derzeit ausstehenden Aktien 

ausgeschlossen wäre. 



Schließlich kann das Bezugsrecht auch ausgeschlossen werden, wenn die 

Schuldverschreibungen gegen Sacheinlagen ausgegeben werden 

(Tagesordnungspunkt 6 b) hh) Ziffer (4)). Dies ermöglicht der Gesellschaft unter 

anderem, die Schuldverschreibungen in geeigneten Fällen als 

Akquisitionswährung einzusetzen, im Rahmen von 

Unternehmenszusammenschlüssen oder zum (auch mittelbaren) Erwerb von 

Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen, 

Forderungen oder sonstigen Wirtschaftsgütern. Mit dieser Ermächtigung kann 

die Gesellschaft auch im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionär*innen 

sowie aller weiteren Stakeholder auf dem nationalen und internationalen Markt 

schnell und flexibel auf vorteilhafte Gelegenheiten zur 

Unternehmenserweiterung durch den Erwerb gegen Ausgabe von 

Schuldverschreibungen reagieren. Die Verwaltung wird in jedem Einzelfall 

sorgfältig prüfen, ob sie von dieser Ermächtigung Gebrauch machen soll, wenn 

sich Erwerbsmöglichkeiten konkretisieren. Sie wird das Bezugsrecht der 

Aktionär*innen nur ausschließen, wenn dies im wohlverstandenen Interesse der 

Gesellschaft liegt. 

Von allen vorstehend beschriebenen Ermächtigungen zum Ausschluss des 

Bezugsrechts darf der Vorstand mit Blick auf Wandlungs- oder Optionsrechte 

bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten nur in einem solchen Umfang Gebrauch 

machen, dass der Betrag darauf entfallender Aktien insgesamt 10 % des 

Grundkapitals nicht überschreitet. Dadurch wird der Gesamtumfang einer 

bezugsrechtsfreien Ausgabe von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder 

Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten zusätzlich beschränkt. 

Die Aktionär*innen werden auf diese Weise zusätzlich gegen eine mögliche 

Verwässerung ihrer bestehenden Beteiligungen abgesichert. Durch 

Anrechnungsklauseln ist sichergestellt, dass der Vorstand die 10 %-Grenze 

auch nicht überschreitet, indem er zusätzlich von anderen Ermächtigungen zur 

Ausgabe von Aktien oder zur Ausgabe von Rechten, die den Bezug von Aktien 

ermöglichen oder zu ihm verpflichten, Gebrauch macht und dabei ebenfalls das 

Bezugsrecht der Aktionär*innen ausschließt. 

Soweit Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen ohne Optionsrecht, 

Wandlungsrecht, Optionspflicht oder Wandlungspflicht ausgegeben werden, 

soll der Vorstand ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionär*innen insgesamt auszuschließen, wenn diese 

Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen obligationsähnlich 

ausgestattet sind. Das ist dann der Fall, wenn sie keine Mitgliedschaftsrechte in 

der Gesellschaft begründen, keine Beteiligung am Liquidationserlös gewähren 

und die Höhe der Verzinsung nicht auf Grundlage der Höhe des 

Jahresüberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende berechnet wird, 

und die Verzinsung und der Ausgabebetrag der Genussrechte oder 

Gewinnschuldverschreibungen den zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen 

Marktkonditionen für vergleichbare Mittelaufnahmen entsprechen. Wenn die 

genannten Voraussetzungen erfüllt sind, resultieren aus dem Ausschluss des 

Bezugsrechts keine Nachteile für die Aktionär*innen, da die Genussrechte bzw. 



Gewinnschuldverschreibungen kein Mitgliedschaftsrecht begründen und auch 

keinen Anteil am Liquidationserlös oder am Gewinn der Gesellschaft gewähren. 

Zwar kann vorgesehen werden, dass die Verzinsung vom Vorliegen eines 

Jahresüberschusses, eines Bilanzgewinns oder einer Dividende abhängt. 

Hingegen wäre eine Regelung unzulässig, wonach ein höherer 

Jahresüberschuss, ein höherer Bilanzgewinn oder eine höhere Dividende zu 

einer höheren Verzinsung führen würde. Durch die Ausgabe der Genussrechte 

bzw. Gewinnschuldverschreibungen werden mithin weder das Stimmrecht noch 

die Beteiligung der Aktionär*innen an der Gesellschaft und deren Gewinn 

verändert oder verwässert. Da die Bedingungen für die Ausgabe der 

Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen marktgerecht sein müssen, 

verkörpert das Recht der Aktionär*innen auf ihren Bezug auch keinen 

nennenswerten wirtschaftlichen Wert, der durch den Ausschluss des 

Bezugsrechts verloren ginge. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe von 

Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen bestehen derzeit nicht. 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 Aktionär*innen liegt und 

verhältnismäßig ist.  

Der Vorstand wird in der jeweils nächsten Hauptversammlung über jede 

Ausnutzung der in dem Tagesordnungspunkt 6 b) erteilten Ermächtigungen 

berichten.  

Bedingtes Kapital 

Bedient werden die mit den Schuldverschreibungen verbundenen Options- oder 

Wandlungsrechte oder Options- oder Wandlungspflichten grundsätzlich aus 

dem vorgesehenen Bedingten Kapital 2022, das zu diesem Zweck geschaffen 

werden soll. Der Ausgabebetrag entspricht dabei dem Wandlungs- bzw. 

Optionspreis. Grundsätzlich nehmen aus dem Bedingten Kapital 2022 

ausgegebene Aktien von Beginn des Geschäftsjahres an, in dem sie aufgrund 

von Ausübung von Wandlungs- bzw. Bezugsrechten entstehen, am Gewinn teil. 

Um das Entstehen von Aktien mit unterschiedlicher Ausstattung zu vermeiden 

und die technische Abwicklung der Aktienausgabe im Unternehmensinteresse 

zu erleichtern, nehmen neu ausgegebene Aktien bereits ab dem ihrer 

Entstehung unmittelbar vorausgehenden Geschäftsjahr am Gewinn teil, falls 

diese Aktien vor dem Tag der ordentlichen Hauptversammlung entstehen, auf 

der über die Verwendung des Bilanzgewinns für das ihrer Entstehung 

unmittelbar vorhergehende Geschäftsjahr beschlossen werden soll. 

Wandlungs- oder Optionsrechte sowie Wandlungs- oder Optionspflichten aus 

Schuldverschreibungen, die gegen Sachleistung ausgegeben werden, können 

nicht aus dem bedingten Kapital bedient werden. Hierzu bedarf es entweder 

eines Rückgriffs auf eigene Aktien oder einer Sachkapitalerhöhung. 


