
Schriftlicher Bericht des Vorstands gemäß §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG zu 

Punkt 8 der Tagesordnung über die Gründe für die Ermächtigung des Vorstands, das 

Bezugsrecht der Aktionäre bei Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen 

auszuschließen 

 Es soll eine Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 80.000.000,00 mit der Möglichkeit zum Ausschluss des 

Bezugsrechts geschaffen werden. Zur Absicherung der Ermächtigung soll ein Bedingtes Kapital 2023/I 

im Umfang von 50 % des im Zeitpunkt der Einberufung der Hauptversammlung bestehenden 

Grundkapitals beschlossen werden. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen 

gegen Barleistung und/oder gegen Sachleistung soll der Gesellschaft zusätzlich zu den klassischen 

Möglichkeiten der Fremd- und Eigenkapitalaufnahme die Möglichkeit bieten, je nach Marktlage 

attraktive Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen. Die Emission von 

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

Anleihebedingungen sowohl für Ratingzwecke 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 vorgesehenen 

Möglichkeiten, neben der Einräumung von Options- bzw. Wandlungsrechten auch Options- bzw. 

Wandlungspflichten zu begründen, erweitern den Spielraum für die Ausgestaltung dieser 

Finanzierungsinstrumente. Die Ermächtigung soll es der Gesellschaft ermöglichen, 

Schuldverschreibungen selbst oder durch Konzerngesellschaften mit Sitz im In- oder Ausland zu 

begeben, an denen die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu 100 % beteiligt ist, und den deutschen 

oder internationalen Kapitalmarkt dadurch in Anspruch zu nehmen, dass die Schuldverschreibungen 

außer in Euro auch in der gesetzlichen Währung eines OECD-Landes begeben werden können. 

Der Options- bzw. Wandlungspreis für die bei Ausübung von Options- bzw. Wandlungsrechten zu 

beziehenden Aktien muss mit Ausnahme der Fälle, in denen eine Options- bzw. Wandlungspflicht, eine 

Ersetzungsbefugnis oder ein Andienungsrecht der Emittentin der Schuldverschreibungen zur Lieferung 

von Aktien vorgesehen ist, mindestens 80 % des zeitnah zur Ausgabe der Schuldverschreibungen, die 

mit Options- oder Wandlungsrechten verbunden sind, ermittelten volumengewichteten 

durchschnittlichen Börsenkurses der Aktie der Gesellschaft in der Xetra-Schlussauktion (oder einem 

vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbörse entsprechen. Durch die 

Möglichkeit eines Zuschlags (der sich abhängig von der Laufzeit der Schuldverschreibung erhöhen 

kann) wird die Voraussetzung dafür geschaffen, dass die Bedingungen der Schuldverschreibungen den 

jeweiligen Kapitalmarktverhältnissen im Zeitpunkt ihrer Ausgabe Rechnung tragen können. In den 

Fällen einer Options- bzw. Wandlungspflicht, einer Ersetzungsbefugnis oder eines Andienungsrechts 

der Emittentin der Schuldverschreibungen zur Lieferung von Aktien muss der Options- bzw. 

Wandlungspreis der neuen Aktien nach näherer Maßgabe der Anleihebedingungen mindestens 

entweder den oben genannten Mindestpreis betragen oder dem volumengewichteten durchschnittlichen 

Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft in der Xetra-Schlussauktion (oder einem vergleichbaren 

Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbörse an den zehn Börsenhandelstagen vor oder nach 

der Endfälligkeit der Schuldverschreibungen entsprechen, auch wenn der zuletzt genannte 

Durchschnittskurs unterhalb des oben genannten Mindestpreises liegt. 

Den Aktionären steht grundsätzlich ein gesetzliches Bezugsrecht auf die Schuldverschreibungen zu 

(§ 221 Abs. 4 i.V.m. § 186 Abs. 1 AktG). Um die Abwicklung zu erleichtern, ist vorgesehen, dass die 

Schuldverschreibungen auch von einem oder mehreren durch den Vorstand bestimmten Kreditinstituten 

oder Unternehmen im Sinne von § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung übernommen werden 

können, sie den Aktionären zum Bezug anzubieten (so genanntes mittelbares Bezugsrecht). Der 

Vorstand soll jedoch berechtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

zu folgenden Zwecken auszuschließen: 



― um Spitzenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre auszunehmen; 

― wenn die Schuldverschreibungen gegen Barleistung begeben werden und der Ausgabepreis 

der Schuldverschreibungen den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten 

theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Die Anzahl der 

Aktien, die zur Bedienung von in dieser Weise unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen 

Schuldverschreibungen auszugeben sind, darf insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten, 

und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser 

Ermächtigung. Auf die Höchstgrenze von 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in direkter oder 

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

Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, die zur Bedienung von Options- bzw. Wandlungsrechten oder 

Options- bzw. Wandlungspflichten aus Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder -

genussrechten auszugeben sind, sofern diese Schuldverschreibungen oder Genussrechte während der 

Laufzeit dieser Ermächtigung auf der Grundlage einer anderen Ermächtigung unter Ausschluss des 

Bezugsrechts in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden; 

― wenn die Schuldverschreibungen gegen Sachleistung, insbesondere im Rahmen von 

Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen, 

Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen mit einem solchen Vorhaben 

in Zusammenhang stehenden einlagefähigen Vermögensgegenständen oder von Ansprüchen auf den 

Erwerb von sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft, 

begeben werden, sofern der Wert der Sachleistung in einem angemessenen Verhältnis zu dem nach 

vorstehendem Spiegelstrich zu ermittelnden Marktwert der Schuldverschreibung steht; 

― soweit es erforderlich ist, um Inhabern bzw. Gläubigern von Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen mit Options- bzw. Wandlungsrechten oder Options- bzw. 

Wandlungspflichten, die zuvor von der Gesellschaft oder Konzerngesellschaften ausgegeben wurden, 

an denen die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu 100 % beteiligt ist, ein Bezugsrecht auf 

Schuldverschreibungen in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung der Options- bzw. 

Wandlungsrechte bzw. nach Erfüllung von Options- bzw. Wandlungspflichten als Aktionär zustehen 

würde. 

Zu dieser Ermächtigung, das Bezugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

auszuschließen, erstattet der Vorstand folgenden Bericht nach §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 

AktG: 

(1) Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

Das Bezugsrecht soll zunächst für Spitzenbeträge ausgeschlossen werden können. Diese 

Ermächtigung dient dazu, die Ermächtigung durch runde Beträge ausnutzen und ein praktikables 

Bezugsverhältnis darstellen zu können. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts hinsichtlich des 

Spitzenbetrages würde die technische Durchführung der Begebung von Schuldverschreibungen 

erheblich erschwert. Ein Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Fällen die Abwicklung der 

Emission. Die vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen freien Spitzen werden entweder durch 

den Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich durch die Gesellschaft verwertet. 

Vorstand und Aufsichtsrat halten aus diesen Gründen die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss 

für sachgerecht. 

(2) Ausschluss des Bezugsrechts, wenn der Ausgabepreis den theoretischen Marktwert der 

Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet und die in dieser Weise unter 

Ausschluss des Bezugsrechts entstehenden Aktien insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht 

überschreiten 

Das Bezugsrecht soll ferner ausgeschlossen werden können, wenn die Schuldverschreibungen gegen 

Barleistung begeben werden und die Begebung der Schuldverschreibungen zu einem Preis erfolgt, der 



den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der 

Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. 

Dadurch erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, günstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell 

zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen für Zinssatz 

und Options- bzw. Wandlungspreis der Schuldverschreibungen zu erreichen. Dies wäre bei Wahrung 

des gesetzlichen Bezugsrechts nicht möglich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG eine Veröffentlichung 

des Bezugspreises (und bei Schuldverschreibungen der Konditionen) bis zum drittletzten Tag der 

Bezugsfrist. Angesichts der Volatilität an den Aktienmärkten würde aber das über mehrere Tage 

bestehende Marktrisiko zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der Konditionen der 

Schuldverschreibungen und somit zu weniger marktnahen Konditionen führen. Ferner ist bei Wahrung 

des gesetzlichen Bezugsrechts wegen der Ungewissheit des Umfangs der Ausübung die erfolgreiche 

Platzierung der Schuldverschreibungen bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwendungen 

verbunden. Schließlich hindert die Länge der bei Wahrung des gesetzlichen Bezugsrechts 

einzuhaltenden Mindestbezugsfrist von zwei Wochen die Reaktion auf günstige bzw. ungünstige 

Marktverhältnisse, was zu einer nicht optimalen Kapitalbeschaffung führen kann. 

Die Interessen der Aktionäre werden bei diesem in sinngemäßer Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG vorgesehenen Bezugsrechtsausschluss dadurch gewahrt, dass die Schuldverschreibungen nicht 

wesentlich unter ihrem theoretischen Marktwert ausgegeben werden dürfen, wodurch der rechnerische 

Wert des Bezugsrechts auf beinahe Null sinkt. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital 

aufrechterhalten möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt erreichen. Bei der 

Beurteilung der Frage, welcher Ausgabepreis dem theoretischen Marktwert der Schuldverschreibung 

entspricht und garantiert, dass die Ausgabe der Schuldverschreibungen nicht zu einer nennenswerten 

Verwässerung des Werts der bestehenden Aktien führt, kann der Vorstand sich der Unterstützung von 

Experten bedienen, also z.B. die die Emission begleitenden Konsortialbanken oder einen 

Sachverständigen zu Rate ziehen, wenn er es in der jeweiligen Situation für angemessen hält. Der 

Ausgabepreis kann gegebenenfalls auch in einem Bookbuilding-Verfahren festgelegt werden. 

Diese Art des Bezugsrechtsausschlusses ist außerdem volumenmäßig begrenzt: Die Anzahl der Aktien, 

die zur Bedienung von in dieser Weise während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des 

Bezugsrechts ausgegebenen Schuldverschreibungen (sei es auf der Grundlage dieser Ermächtigung 

oder einer anderen Ermächtigung, einschließlich etwaiger Genussrechte) auszugeben sind, darf 

insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens noch, sofern dieser Betrag niedriger sein sollte, im Zeitpunkt der Ausübung der 

Ermächtigung. Auf die vorgenannte Höchstgrenze von 10 % des Grundkapitals ist der anteilige Betrag 

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

entweder aufgrund einer Ermächtigung des Vorstands zum Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer 

bzw. sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder als erworbene eigene 

Aktien in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden. Durch diese 

Anrechnungen wird sichergestellt, dass keine Schuldverschreibungen ausgegeben werden, wenn dies 

dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionäre 

in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen wird. 

(3) Ausschluss des Bezugsrechts, wenn die Schuldverschreibungen gegen Sachleistung, 

insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Zweck des Erwerbs 

von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von sonstigen 

Vermögensgegenständen oder von Ansprüchen auf den Erwerb von sonstigen 

Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft, begeben werden, 

sofern der Wert der Sachleistung in einem angemessenen Verhältnis zu dem Marktwert der 

Schuldverschreibung steht 

Weiter soll das Bezugsrecht der Aktionäre auf die Schuldverschreibungen durch den Vorstand mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden können, wenn die Ausgabe der 



Schuldverschreibungen gegen Sachleistung erfolgt. Voraussetzung ist, dass der Wert der Sachleistung 

in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Schuldverschreibung steht, der nach anerkannten 

finanzmathematischen Methoden zu ermitteln ist. Hierdurch wird der Gesellschaft der notwendige 

Handlungsspielraum eingeräumt, um sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von anderen 

Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen oder von Teilen von Unternehmen sowie zu 

Unternehmenszusammenschlüssen, aber auch zum Erwerb anderer für das Unternehmen wesentlicher 

Sachwerte, beispielsweise mit einem Akquisitionsvorhaben in Zusammenhang stehender 

Vermögensgegenstände, schnell, flexibel und liquiditätsschonend zur Verbesserung ihrer 

Wettbewerbsposition und der Stärkung ihrer Ertragskraft ausnutzen zu können. Im Rahmen 

entsprechender Transaktionen müssen oftmals sehr hohe Gegenleistungen erbracht werden, die nicht 

in Geld geleistet werden sollen oder können. Häufig verlangen auch die Inhaber attraktiver 

Unternehmen oder anderer attraktiver Akquisitionsobjekte als Gegenleistung Schuldverschreibungen 

des Käufers. Damit wird als Ergänzung zum genehmigten Kapital der Spielraum geschaffen, sich 

bietende Gelegenheiten insbesondere zum Erwerb von anderen Unternehmen, 

Unternehmensbeteiligungen oder von Teilen von Unternehmen liquiditätsschonend nutzen zu können. 

Auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur kann sich ein solches Vorgehen 

nach den Umständen des Einzelfalls anbieten. 

(4) Ausschluss des Bezugsrechts, soweit es erforderlich ist, um Inhabern bzw. Gläubigern 

von Options- und Wandelschuldverschreibungen mit Options- bzw. Wandlungsrechten oder 

Options- bzw. Wandlungspflichten ein Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen in dem Umfang 

zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung der Options- bzw. Wandlungsrechte oder nach 

Erfüllung von Options- bzw. Wandlungspflichten als Aktionär zustehen würde 

Schließlich soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, soweit es erforderlich ist, um den 

Inhabern oder Gläubigern bei Ausnutzung der Ermächtigung von der Gesellschaft oder ihren 

Konzernunternehmen ausgegebener Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen ein 

Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen zu geben, wie es ihnen nach Ausübung des Options- bzw. 

Wandlungsrechts oder nach Erfüllung einer Options- bzw. Wandlungspflicht zustehen würde. Zur 

leichteren Platzierbarkeit von Schuldverschreibungen am Kapitalmarkt enthalten die entsprechenden 

Anleihebedingungen in der Regel einen Verwässerungsschutz. 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 ausgeschlossen werden. Dies dient der 

erleichterten Platzierung der Schuldverschreibungen und damit den Interessen der Aktionäre an einer 

optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft. 

Alternativ könnte zum Zweck des Verwässerungsschutzes lediglich der Options- 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- bzw. Wandlungsrechten oder der Erfüllung von Options- bzw. 

Wandlungspflichten mindern. Denkbar wäre es auch, Schuldverschreibungen ohne 

Verwässerungsschutz auszugeben. Diese wären jedoch für den Markt wesentlich unattraktiver. 

Die Aktionäre haben die Möglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft auch nach 

Ausübung von Options- bzw. Wandlungsrechten jederzeit durch Zukäufe von Aktien über die Börse 

aufrecht zu erhalten. Demgegenüber ermöglicht die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss der 

Gesellschaft eine marktnahe Festsetzung der Konditionen, größtmögliche Sicherheit hinsichtlich der 

Platzierbarkeit bei Dritten und die kurzfristige Ausnutzung günstiger Marktsituationen. 

Vorstand und Aufsichtsrat werden in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob sie von einer der 

Ermächtigungen zur Ausgabe von Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der 



Aktionäre Gebrauch machen werden. Eine Ausnutzung dieser Möglichkeit wird nur dann erfolgen, wenn 

dies nach Einschätzung des Vorstands und des Aufsichtsrats im wohlverstandenen Interesse der 

Gesellschaft und damit ihrer Aktionäre liegt. 

Der Vorstand wird die jeweils nächste Hauptversammlung über eine Ausnutzung der vorstehenden 
Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss unterrichten. 
 
 
Greifswald, im Dezember 2022  
HanseYachts AG 
 
 
 
 
Der Vorstand 
 


