
Schriftlicher Bericht des Vorstands gemäß §§ 221 Absatz (4) Satz 2, 186 Absatz (4) Satz 2 AktG zu 
Punkt 6 der Tagesordnung über die Gründe für die Ermächtigung des Vorstands, das Bezugsrecht der 
Aktionäre bei der Begebung von Wandel- und / oder Optionsschuldverschreibungen auszuschließen 
 
Zu Tagesordnungspunkt 6 schlägt die Verwaltung eine neue Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- 
und / oder Optionsschuldverschreibungen sowie die Schaffung eines neuen bedingten Kapitals vor. Die 
von der Hauptversammlung am 8. Juli 2015 beschlossene und nur noch bis zum 7. Juli 2020 wirksame 
Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und / oder Optionsschuldverschreibungen (im Folgenden auch 
gemeinsam als „Schuldverschreibungen“ bezeichnet) sowie das Bedingte Kapital 2015 / I sollen 
aufgehoben und durch die vorgeschlagene neue Ermächtigung und ein neues bedingtes Kapital ersetzt 
werden. Die neue Ermächtigung ermöglicht zugleich eine Anpassung des bedingten Kapitals an die seit 
dem Jahre 2015 erhöhte Grundkapitalziffer. 
 
Der Vorstand und der Aufsichtsrat stimmen darin überein, dass die Gesellschaft jederzeit in der Lage 
sein muss, auf den nationalen und internationalen Märkten im Interesse ihrer Aktionäre schnell und 
flexibel zu handeln und etwaigen Finanzbedarf gegebenenfalls auch ohne den mit ordentlichen 
Kapitalerhöhungen einschließlich eines Bezugsrechtsverfahrens verbundenen Aufwand und 
Zeitverlust zu decken. Eine angemessene Kapitalausstattung und eine ausreichende Finanzierung sind 
wesentliche Grundlagen für die Entwicklung des Unternehmens. Je nach Marktlage und mit Rücksicht 
auf die konkreten Finanzierungsbedürfnisse des Unternehmens können durch die Ausgabe von 
Wandel- bzw. Optionsschuldverschreibungen oder auch durch eine Kombination dieser Instrumente, 
gegebenenfalls auch in Ergänzung mit anderen Finanzierungsinstrumenten wie einer Kapitalerhöhung, 
attraktive Finanzierungsmöglichkeiten genutzt werden. Auf diese Weise kann dem Unternehmen 
zinsgünstig Fremdkapital zugeführt und gegebenenfalls auch die Kapitalstruktur der Gesellschaft 
optimiert werden. Außerdem eröffnet die Ausgabe von Schuldverschreibungen eine Möglichkeit, neue 
Investoren einschließlich sogenannter Ankerinvestoren zu gewinnen. Schuldverschreibungen bieten 
somit neben oder zusammen mit anderen üblichen Formen der Eigen- oder Fremdkapitalaufnahme 
eine attraktive Finanzierungsalternative am Kapitalmarkt. 
 
In der vorgeschlagenen Ermächtigung soll der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen auf 
200.000.000,00 Euro und auf die Ausgabe von bis zu 7.222.313 neuer, auf den Namen lautender 
Stückaktien begrenzt werden. Die in den Beschlussvorschlag aufgenommenen Möglichkeiten zur 
Einräumung von Wandel- bzw. Optionsrechten, zur Begründung von Wandlungspflichten und zur 
weiteren Ausgestaltung des Finanzierungsinstruments geben der Gesellschaft die notwendige 
Flexibilität, Schuldverschreibungen selbst oder über Konzernunternehmen, die unter der Leitung der 
Gesellschaft stehen, zu marktgerechten Kondition erfolgreich zu platzieren. 
 
Grundsätzlich besteht gemäß den gesetzlichen Vorschriften ein Bezugsrecht der Aktionäre, wenn die 
Gesellschaft Schuldverschreibungen ausgibt. Um die Abwicklung zu erleichtern, soll auch von der 
Möglichkeit Gebrauch gemacht werden können, die Schuldverschreibungen an Kreditinstitute oder 
vergleichbare Institute mit der Verpflichtung auszugeben, diese den Aktionären entsprechend dem 
jeweiligen Bezugsrecht zum Bezug anzubieten.  
 
Dem Vorstand der Gesellschaft soll jedoch in den in der Beschlussvorlage aufgeführten Fällen die 
Möglichkeit eingeräumt werden, mit der Zustimmung des Aufsichtsrates das gesetzliche Bezugsrecht 
der Aktionäre ganz oder teilweise auszuschließen, um im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft 
einerseits auf kurzfristige Finanzierungserfordernisse reagieren und andererseits strategische 



Entscheidungen zügig umsetzen zu können. Ein Bezugsrechtsausschluss soll gemäß der 
Beschlussvorlage erlaubt sein, 
 
(i) soweit dies für Spitzenbeträge erforderlich ist, die sich aufgrund des Bezugsverhältnisses 

ergeben; 
(ii) soweit es erforderlich ist, um Inhabern bzw. Gläubigern von Optionsrechten, Wandlungsrechten 

oder Wandlungspflichten aus von der Gesellschaft oder Konzernunternehmen ausgegebenen 
oder garantierten Schuldverschreibungen zum Ausgleich von Verwässerungen ein Bezugsrecht 
in jenem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach der Ausübung der Optionsrechte oder 
Wandlungsrechte oder bei der Erfüllung der Wandlungspflicht zustehen würde; 

(iii) sofern Schuldverschreibungen gegen Sachleistung, insbesondere im Rahmen von 
Unternehmenszusammenschlüssen oder zum (auch mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, 
Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen oder sonstigen Vermögensgegenständen oder 
Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die 
Gesellschaft oder ihre Konzerngesellschaften begeben werden; 

(iv) sofern Schuldverschreibungen gegen Geldleistung ausgegeben werden und der Vorstand nach 
pflichtgemäßer Prüfung zu der Auffassung gelangt, dass der Ausgabepreis der 
Schuldverschreibung ihren nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten 
theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Diese Ermächtigung zum Ausschluss 
des Bezugsrechts gilt jedoch nur für Schuldverschreibungen mit einem Optionsrecht, einem 
Wandlungsrecht oder einer Wandlungspflicht auf Aktien mit einem anteiligen Betrag des 
Grundkapitals, der insgesamt 10% des Grundkapitals nicht übersteigen darf, und zwar weder im 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch, falls dieser Wert geringer ist, im Zeitpunkt der Ausübung 
dieser Ermächtigung. Auf diese Begrenzung ist der anteilige Betrag am Grundkapital 
anzurechnen, der auf Aktien entfällt oder auf den sich Wandlungs- und / oder Optionsrechte 
bzw. Wandlungspflichten aus Schuldverschreibungen beziehen, die seit der Erteilung dieser 
Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung aufgrund einer bereits zum Zeitpunkt der Er-
teilung dieser Ermächtigung bestehenden anderweitigen Ermächtigung des Vorstands zum 
Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder sinngemäßer Anwendung der Bestimmungen des 
§ 186 Absatz (3) Satz (4) AktG ausgegeben oder aus eigenen Aktien in entsprechender An-
wendung der Bestimmungen des § 186 Absatz (3) Satz (4) AktG veräußert worden sind. 

 
Die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss möchte der Vorstand für die vorgenannten Fälle wie 
folgt erläutern: 
 
Das Bezugsrecht soll zunächst für Spitzenbeträge ausgeschlossen werden können. Diese Ermächtigung 
soll ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis ermöglichen. Der Ausschluss bei Spitzenbeträgen 
ist sinnvoll und marktkonform, um ein praktisch handhabbares Bezugsverhältnis herstellen zu können. 
Zudem ist der mögliche Verwässerungseffekt aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge in der 
Regel sehr gering.  
 
Der marktübliche Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber beziehungsweise Gläubiger 
bereits ausgegebener Schuldverschreibungen kann vorteilhaft sein, damit der Wandlungs- bzw. 
Optionspreis für die bereits ausgegebenen und regelmäßig mit einem 
Verwässerungsschutzmechanismus ausgestatteten Schuldverschreibungen nicht ermäßigt zu werden 
braucht. Der hier vorgeschlagenen Ausschluss des Bezugsrechts liegt damit im Interesse der 
Gesellschaft und ihrer Aktionäre. 



 
Außerdem soll der Vorstand mit der Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der Aktionäre 
ausschließen können, wenn die Schuldverschreibungen gegen Sachleistungen begeben werden. Dies 
soll dem Vorstand insbesondere die Möglichkeit eröffnen, die Schuldverschreibungen auch als 
Akquisitionswährung einsetzen zu können, um in geeigneten Einzelfällen im Rahmen von 
Unternehmenszusammenschlüssen oder im Zuge eines (auch mittelbaren) Erwerbs von Unternehmen, 
Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen oder sonstigen Vermögensgegenständen oder 
Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die 
Gesellschaft oder ihre Konzerngesellschaften erwerben zu können. Die Gesellschaft steht im globalen 
Wettbewerb und muss stets darauf bedacht sein, ihre Wettbewerbsposition zu verbessern und ihre 
Ertragskraft zu stärken. Hierzu kann es sinnvoll sein, andere Unternehmen, 
Unternehmensbeteiligungen oder attraktive Sachwerte – beispielsweise Vermögensgegenstände, die 
mit einem Akquisitionsvorhaben in Zusammenhang stehen – zu erwerben. Bietet sich hierzu eine 
Gelegenheit, muss die Gesellschaft in der Lage sein, einen solchen Erwerb auch im Interesse ihrer 
Aktionäre schnell, flexibel und liquiditätsschonend realisieren zu können. Durch die vorgesehene 
Ermächtigung kann der Vorstand auf dem nationalen oder internationalen Markt rasch und flexibel auf 
vorteilhafte Angebote oder Gelegenheiten reagieren und Möglichkeiten zur Unternehmens-
erweiterung gegen Begebung von Schuldverschreibungen im Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre ausnutzen. Der Vorstand wird von dieser Ermächtigung jedoch nur Gebrauch machen, wenn 
der Bezugsrechtsausschluss im Einzelfall im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre liegt. Konkrete Erwerbsvorhaben im dargestellten Sinne bestehen derzeit nicht. 
 
Schließlich soll der Vorstand ermächtigt werden, mit der Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht insoweit auszuschließen, als sich die Ausgabe von Aktien aufgrund von Wandlungs- bzw. 
Optionsrechten oder Wandlungspflichten auf bis zu 10% des Grundkapitals der Gesellschaft 
beschränkt. Auf diese Beschränkung ist eine anderweitige Ausgabe von Aktien gegen Bareinlage und 
eine Veräußerung von eigenen Aktien anzurechnen, soweit diese während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung aufgrund einer bereits zum Zeitpunkt der Erteilung dieser Ermächtigung bestehenden 
anderweitigen Ermächtigung des Vorstands zum Bezugsrechtsausschluss unter Ausschluss des 
Bezugsrechts entsprechend § 186 Absatz (3) Satz 4 AktG erfolgt. Durch diese Anrechnungen wird 
sichergestellt, dass keine Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden, 
wenn dies dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 10% des Grundkapitals das Bezugsrecht der 
Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Absatz (3) Satz 4 AktG 
ausgeschlossen wird. Der Ausschluss des Bezugsrechts gewährt der Gesellschaft in diesem Falle die 
erforderliche Flexibilität, um günstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig ausnutzen zu können, und 
um durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen bei der Festlegung von 
Zinssatz und Ausgabepreis der Schuldverschreibung sowie einen gegebenenfalls wesentlich höheren 
Mittelzufluss zu erzielen. Hierbei ist auch zu berücksichtigen, dass bei einer Bezugsrechtsemission von 
Schuldverschreibungen der Ausgabepreis in der Regel erst unmittelbar vor der Platzierung festgesetzt 
werden kann, um Kursänderungsrisiken während der Bezugsfrist zu vermeiden. Ferner wäre bei einer 
Emission von Schuldverschreibungen mit Bezugsrecht die erfolgreiche Platzierung wegen der 
Ungewissheit über die Ausnutzung der Bezugsrechte gefährdet oder doch jedenfalls mit zusätzlichem 
Aufwand und wesentlich längeren Vorlauf- bzw. Vorbereitungszeiten verbunden. Da sich die 
Marktbedingungen in diesem Zeitraum wie auch während einer Bezugsfrist ändern können, müsste 
ein nicht unerheblicher Sicherheitsabschlag gewährt werden, um die Attraktivität der Konditionen und 
damit die Erfolgschancen der jeweiligen Emission für den ganzen Angebotszeitraum sicherzustellen. 
Da der Vorstand den Ausgabepreis der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter ihrem nach 



anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten rechnerischen Marktwert festgelegen 
wird, werden die Aktionäre hinsichtlich einer Verwässerung ihrer Beteiligung am Grundkapital 
angemessen und ausreichend geschützt. Der Vorstand wird bei der Preisfestsetzung den Abschlag von 
diesem Marktwert unter Berücksichtigung der jeweiligen Situation am Kapitalmarkt so gering wie 
möglich halten, so dass der rechnerische Wert eines Bezugsrechts auf die Schuldverschreibungen auf 
nahe null sinkt. Den Aktionären kann demzufolge durch den Bezugsrechtsausschluss kein 
nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital der 
Gesellschaft aufrechterhalten möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt zeitnah zur 
Festsetzung der Ausgabekonditionen der Schuldverschreibungen zu annähernd gleichen Konditionen 
erreichen. 
 
Unter Berücksichtigung aller erwähnten Umstände halten der Vorstand und der Aufsichtsrat der 
Gesellschaft den Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionäre in den genannten Fällen aus 
den jeweils dargelegten Gründen für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für 
angemessen. Vorstand und Aufsichtsrat haben außerdem davon abgesehen, in den Beschlussvor-
schlag eine generelle, an der Höhe des Grundkapitals orientierte prozentuale Begrenzung eines 
Bezugsrechtsausschlusses – etwa auf 20% des Grundkapitals – aufzunehmen. Eine solche Begrenzung 
würde in Anbetracht der vergleichsweise eher geringen Höhe des Grundkapitals die Möglichkeiten der 
Gesellschaft, insbesondere andere Unternehmen oder Unternehmensbeteiligungen gegen 
Sacheinlagen zu erwerben, von vornherein einengen. Hierdurch würden der Gesellschaft zugleich 
Chancen genommen, durch eine attraktive Akquisition die Geschäftstätigkeit der Gesellschaft zu 
erweitern und den Wert des Unternehmens auch im Interesse der Aktionäre nachhaltig zu steigern. 
Daher soll dem Vorstand nicht durch eine zusätzliche, über die gesetzlichen Vorgaben hinausreichende 
und sehr weitgehende Einschränkung des Bezugsrechtsausschlusses die Möglichkeit verwehrt werden, 
die Ermächtigung zur Begebung von Wandel- bzw. Optionsschuldverschrei-bungen auch unter 
Ausschluss des Bezugsrechts im gesetzlich vorgesehenen Rahmen und gemäß den hier dargestellten 
Erwägungen auszunutzen.  
 
Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob und in welchem 
Umfang sie von der Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und / oder Optionsschuldverschrei-
bungen unter Ausschluss des Bezugsrechts Gebrauch machen werden. Eine Ausnutzung dieser 
Möglichkeit wird nur dann erfolgen, wenn dies nach Einschätzung des Vorstandes und des 
Aufsichtsrates im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und damit ihrer Aktionäre liegt.  
 
Der Vorstand wird die jeweils nächste ordentliche Hauptversammlung über eine Ausnutzung der 
vorstehenden Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss unterrichten. 


