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Hauptversammlung der 1&1 AG am 18. Mai 2022 

 
 
Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 9 der 
Tagesordnung gemäß §§ 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 
über den Bezugsrechtsausschluss bei der Ermächtigung zur Ausgabe von 
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder 
Gewinnschuldverschreibungen (oder Kombinationen dieser Instrumente)  
 
Durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 12. Januar 2018 unter Punkt 4 der 
Tagesordnung wurde der Vorstand ermächtigt, bis zum 11 Januar 2023 einmalig oder mehrfach Options- 
und/oder Wandelschuldverschreibungen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen (oder 
Kombinationen dieser Instrumente) im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 10.000.000.000,00 zu 
begeben. Diese Ermächtigung, von der bislang noch kein Gebrauch gemacht wurde, soll nebst dem zu 
ihrer Bedienung geschaffenen Bedingtem Kapital 2018 in Höhe von EUR 96.800.000,00 (§ 4 Abs. 4 der 
Satzung) aufgehoben und durch eine neue Ermächtigung mit fünfjähriger Laufzeit zur Ausgabe von 
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder 
Gewinnschuldverschreibungen (oder Kombinationen dieser Instrumente) sowie ein neues Bedingtes 
Kapital 2022 ersetzt werden.  

Die vorgeschlagene Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, 
Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (oder Kombinationen dieser Instrumente) 
(zusammen „Schuldverschreibungen“) im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 10.000.000.000,00 sowie 
zur Schaffung des entsprechenden bedingten Kapitals von bis zu EUR 96.800.000,00 soll dem Vorstand 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats insbesondere bei Eintritt günstiger Kapitalmarktbedingungen die 
Möglichkeit zu einer im Interesse der Gesellschaft liegenden flexiblen und zeitnahen Finanzierung in 
angemessenen Umfang nach näherer Maßgabe der Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen 
geben. Die darin vorgesehene Möglichkeit, neben der Einräumung von Options- und/oder 
Wandlungsrechten auch Options- und/oder Wandlungspflichten sowie Andienungsrechte der 
Gesellschaft zur Lieferung auf Aktien zu begründen, gibt der Gesellschaft einen flexiblen 
Handlungsspielraum für die Ausgestaltung dieses Finanzierungsinstruments. Darüber hinaus erhält die 
Gesellschaft mit der Ermächtigung die Flexibilität, die Schuldverschreibungen selbst oder über von der 
Gesellschaft abhängige oder im unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz der Gesellschaft 
stehende Gesellschaften (Konzerngesellschaften) zu platzieren. Schuldverschreibungen können außer 
in Euro auch in ausländischen gesetzlichen Währungen, wie beispielsweise eines OECD-Landes, mit 
und ohne Laufzeitbegrenzung ausgegeben werden. Die Schuldverschreibungen können mit einer festen 
oder einer variablen Verzinsung ausgestattet werden.  

Die Aktionäre haben nach den gesetzlichen Bestimmungen grundsätzlich ein Bezugsrecht. Damit 
erhalten sie die Möglichkeit, ihr Kapital bei der Gesellschaft anzulegen und gleichzeitig ihre 
Beteiligungsquote zu erhalten. Bei einer Platzierung über Konzerngesellschaften muss die Gesellschaft 
ebenfalls sicherstellen, dass den Aktionären der Gesellschaft das gesetzliche Bezugsrecht gewährt wird. 
Um die Abwicklung zu erleichtern, ist die Möglichkeit vorgesehen, die Schuldverschreibungen an ein 
oder mehrere Kreditinstitute oder Unternehmen i.S.v. § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung 
auszugeben, den Aktionären die Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezugsrecht zum Bezug 
anzubieten (sog. mittelbares Bezugsrecht). Im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen soll der 
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats jedoch in bestimmten Fällen ermächtigt sein, das 
Bezugsrecht der Aktionäre auf Schuldverschreibungen auszuschließen:  
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Zunächst soll das Bezugsrecht bei Emissionen mit grundsätzlichem Bezugsrecht der Aktionäre für 
Spitzenbeträge ausgeschlossen werden können. Solche Spitzenbeträge können sich aus dem Betrag 
des jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhältnisses 
ergeben. Ein Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ist sinnvoll und üblich, denn er erleichtert 
die Abwicklung der Kapitalmaßnahme und hilft ein praktisch verwertbares Bezugsverhältnis herzustellen. 
Ferner stehen die Kosten des Bezugsrechtshandels bei Spitzenbeträgen in keinem vertretbaren 
Verhältnis zum Vorteil der Aktionäre. Die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen freien Spitzen werden 
entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft 
verwertet. Durch die Beschränkung auf Spitzenbeträge erleiden die Aktionäre keine nennenswerte 
Verwässerung; sie ist nach Ansicht des Vorstands grundsätzlich sachlich gerechtfertigt und 
angemessen.  

Der Vorstand soll ferner ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der 
Aktionäre insoweit auszuschließen, als sich die Ausgabe von Aktien aufgrund von Options- bzw. 
Wandlungsrechten oder Options- bzw. Wandlungspflichten oder Andienungen auf bis zu 10 % des 
Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt. Durch diese Möglichkeit des Ausschlusses des 
Bezugsrechts erhält die Gesellschaft die Flexibilität, günstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig 
wahrzunehmen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen bei der 
Festlegung von Zinssatz und Ausgabepreis der Schuldverschreibung zu erreichen. Hintergrund ist, dass 
anders als bei einer Emission von Schuldverschreibungen mit Bezugsrecht der Ausgabepreis erst 
unmittelbar vor der Platzierung festgesetzt werden kann, wodurch ein erhöhtes Kursänderungsrisiko für 
den Zeitraum der Bezugsfrist ausgeschlossen werden kann. Bei Gewährung eines Bezugsrechts müsste 
dagegen der Bezugspreis bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist veröffentlicht werden. Angesichts der 
häufig zu beobachtenden Volatilität an den Aktienmärkten besteht damit ein Marktrisiko über mehrere 
Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der Anleihekonditionen führt. Die 
Bezugsfrist erschwert es auch, kurzfristig auf günstige Marktverhältnisse zu reagieren. Insbesondere bei 
Schuldverschreibungen kommt hinzu, dass bei Gewährung eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit 
über seine Ausübung die erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen 
Aufwendungen verbunden ist. Indem der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen in diesen Fällen 
nicht wesentlich unter ihrem nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten 
rechnerischen Marktwert festgelegt wird, soll dem Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer 
wirtschaftlichen Verwässerung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen werden. Bei einem 
Ausgabepreis zum Marktwert sinkt der Wert des Bezugsrechts praktisch auf null. Den Aktionären 
entsteht damit im Ergebnis kein wesentlicher wirtschaftlicher Nachteil durch einen 
Bezugsrechtsausschluss. Der Vorstand wird bestrebt sein, einen möglichst hohen Ausgabepreis zu 
erzielen und den wirtschaftlichen Abstand zu dem Preis, zu dem die bisherigen Aktionäre Aktien über 
den Markt zukaufen können, möglichst niedrig zu bemessen. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital 
der Gesellschaft aufrechterhalten möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt zu 
annähernd gleichen Konditionen erreichen. Auch eine relevante Einbuße der Beteiligungsquote aus 
Sicht der Aktionäre scheidet aus. Die Ermächtigung ist auf die Ausgabe von Options- bzw. 
Wandlungsrechten (auch mit Options- bzw. Wandlungspflichten oder Andienungsrechten) auf Aktien mit 
einem Anteil von bis zu 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt. Auf diese 10 %-Grenze 
des Grundkapitals sind eine anderweitige Ausgabe von Aktien oder Veräußerung von eigenen Aktien 
anzurechnen, soweit diese unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG während der Laufzeit der vorgeschlagenen Ermächtigung erfolgt. Ferner sind Aktien 
anzurechnen, die zur Bedienung von Options- und/oder Wandlungsrechten bzw. Options- und/oder 
Wandlungspflichten auszugeben sind, die durch die Ausgabe von Schuldverschreibungen aufgrund einer 
anderen Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG während der Laufzeit dieser Ermächtigung begründet wurden. Durch diese 
Einbeziehung wird sichergestellt, dass keine Schuldverschreibungen mit Options- und/oder 
Wandlungsrechten bzw. Options- und/oder Wandlungspflichten oder Andienungsrechten 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 Abs. 3 Satz 4 AktG 
ausgeschlossen wird. Diese weitergehende Beschränkung liegt im Interesse der Aktionäre, die bei 
entsprechenden Kapitalmaßnahmen ihre Beteiligungsquote möglichst aufrechterhalten wollen; ihr 
zusätzliches Investment kann sich in diesen Fällen auf maximal 10 % ihres Aktienbesitzes beschränken. 
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Der Vorstand wird sicherstellen, dass die Voraussetzungen des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG im Hinblick 
auf diese neu zu schaffende Ermächtigung gewahrt bleiben. 

Das Bezugsrecht soll auch ausgeschlossen werden können, soweit es zum Verwässerungsschutz 
erforderlich ist, um den Inhabern oder Gläubigern von Schuldverschreibungen mit Options- und/oder 
Wandlungsrechten bzw. Options- und/oder Wandlungspflichten oder Andienungsrechten der 
Gesellschaft, die bei Ausnutzung der Ermächtigung von der Gesellschaft oder ihren 
Konzerngesellschaften ausgegeben worden sind, ein Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen zu geben, 
wie es ihnen nach Ausübung des Options- bzw. Wandlungsrechts bzw. nach Erfüllung einer Options- 
bzw. Wandlungspflicht oder nach erfolgter Andienung von Aktien als Aktionär zustehen würde. Zur 
leichteren Platzierbarkeit von Schuldverschreibungen am Kapitalmarkt enthalten die entsprechenden 
Anleihebedingungen in der Regel einen Verwässerungsschutz. Dies dient der erleichterten Platzierung 
der Schuldverschreibungen und damit den Interessen der Aktionäre an einer optimalen Finanzstruktur 
der Gesellschaft. Eine Möglichkeit des Verwässerungsschutzes besteht darin, dass den Inhabern oder 
Gläubigern der Schuldverschreibungen bei nachfolgenden Emissionen ein Bezugsrecht auf 
Schuldverschreibungen eingeräumt wird, wie es Aktionären zusteht. Sie werden damit so gestellt, als 
seien sie bereits Aktionäre. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwässerungsschutz 
ausstatten zu können, muss das Bezugsrecht der Aktionäre auf die Schuldverschreibungen insoweit 
ausgeschlossen werden. Alternativ könnte zum Zweck des Verwässerungsschutzes lediglich der 
Options- und/oder Wandlungspreis herabgesetzt werden, soweit die Anleihebedingungen dies zulassen. 
Dies wäre in der Abwicklung für die Gesellschaft jedoch komplizierter und kostenintensiver. Zudem 
würde es den Kapitalzufluss aus der Ausübung von Options- und Wandlungsrechten mindern. Denkbar 
wäre es auch, Schuldverschreibungen ohne Verwässerungsschutz auszugeben. Diese wären jedoch für 
den Markt wesentlich unattraktiver.  

Die Ausgabe von Schuldverschreibungen kann auch gegen Sacheinlagen erfolgen, sofern dies im 
Interesse der Gesellschaft liegt. In diesem Fall ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, sofern der Wert der Sachleistung in einem 
angemessenen Verhältnis zu dem nach anerkannten finanzmathematischen Grundsätzen zu 
ermittelnden theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen steht. Dies eröffnet die Möglichkeit, 
dass die Schuldverschreibungen auch eingesetzt werden können, um beispielsweise Unternehmen, 
Unternehmensteile oder Beteiligungen an Unternehmen oder sonstige Vermögensgegenstände, 
einschließlich Darlehens- und sonstige Verbindlichkeiten der Gesellschaft, erwerben zu können. In der 
Praxis hat sich gezeigt, dass es in Verhandlungen vielfach notwendig ist, die Gegenleistung nicht in Geld, 
sondern auch oder ausschließlich in anderer Form bereitzustellen. Die Möglichkeit, 
Schuldverschreibungen als Gegenleistung anbieten zu können, schafft damit einen Vorteil im 
Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte sowie den notwendigen Spielraum, sich bietende 
Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteile oder Unternehmensbeteiligungen 
oder sonstigen Vermögensgegenständen liquiditätsschonend ausnutzen zu können. Dies kann auch 
unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur sinnvoll sein.  

Soweit schließlich Gewinnschuldverschreibungen und/oder Genussrechte ohne Options- bzw. 
Wandlungsrechte oder Options- bzw. Wandlungspflichten ausgegeben werden sollen, ist der Vorstand 
ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre insgesamt 
auszuschließen, wenn diese Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen obligationsähnlich 
ausgestattet sind, d.h. wenn sie keine Mitgliedschaftsrechte in der Gesellschaft begründen, keine 
Beteiligung am Liquidationserlös gewähren und wenn die Höhe der Verzinsung nicht auf Grundlage der 
Höhe des Jahresüberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende berechnet wird. Außerdem 
müssen die Verzinsung und der Ausgabebetrag der Gewinnschuldverschreibungen und/oder der 
Genussrechte den zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen Marktkonditionen entsprechen. Wenn diese 
Voraussetzungen erfüllt sind, folgen aus dem Ausschluss des Bezugsrechts keine Nachteile für die 
Aktionäre, weil die Genussrechte bzw. Gewinnschuldverschreibungen keine Mitgliedschaftsrechte 
begründen und auch keinen Anteil am Liquidationserlös oder am Gewinn der Gesellschaft gewähren. 
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Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Ausgabe von 
Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats Gebrauch machen wird. Er wird dies nur dann tun, wenn es nach Einschätzung des 
Vorstands und des Aufsichtsrats im Interesse der Gesellschaft und damit ihrer Aktionäre liegt. Der 
Vorstand wird über die Ausnutzung der Ermächtigung jeweils der nächsten Hauptversammlung 
berichten. 

 

1&1 AG 

Der Vorstand 

 


