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Die Ausgabe von Schuldverschreibungen nach der neuen Ermächtigung 

soll in bestimmten Fällen unter Ausschluss des Bezugsrechts erfolgen 

können. Der Vorstand erstattet daher gemäß § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

i.V.m. § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG über die Gründe für den Ausschluss des 

Bezugsrechts wie folgt Bericht:

a)    Nach dem Beschlussvorschlag zu Tagesordnungspunkt 8 wird der 

Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 

23. Mai 2027 einmalig oder mehrmals Schuldverschreibungen im 

Gesamtnennbetrag von bis zu Euro 250 Millionen auszugeben. Den 

Aktionär:innen steht grundsätzlich das gesetzliche Bezugsrecht auf 

Schuldverschreibungen zu, die mit Wandlungs- oder Optionsrech-

ten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten verbunden sind (§ 221 

Abs. 4 AktG i.V.m. § 186 Abs. 1 AktG). Um die Abwicklung zu erleich-

tern, soll von der Möglichkeit Gebrauch gemacht werden können, die 

Schuldverschreibungen an ein Kreditinstitut oder die Mitglieder eines 

Konsortiums von Kreditinstituten bzw. diesen nach § 186 Abs. 5 Satz 1 

AktG gleichstehenden Unternehmen mit der Verpflichtung auszu-

geben, den Aktionär:innen die Schuldverschreibungen entsprechend 

ihrem Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). 

 

Für die Ausgabe von Schuldverschreibungen besteht eine zusätzliche 

Begrenzung im Hinblick auf die maximale Anzahl der zugrundeliegenden 

Aktien, also der Aktien, für die Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wand-

lungs- oder Optionspflichten gewährt bzw. auferlegt werden. Der auf diese 

Aktien entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals ist auf insgesamt 

50 % des Grundkapitals beschränkt, und zwar unter Anrechnung der Aus-

gabe von Aktien aus genehmigtem Kapital. Dadurch wird gewährleistet, 

dass die vorliegende Ermächtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibun-

gen nicht mehr genutzt werden kann, wenn zusammen mit der Ausgabe 

von Aktien aus genehmigtem Kapital das Volumen von 50 % des Grundka-

pitals bereits erreicht wäre. Eine Überschreitung dieses Volumens könnte 

sodann nur bei erneuter Beteiligung der Hauptversammlung erfolgen. 

 

b)    Im Rahmen dieser Ermächtigung wird der Vorstand auch ermächtigt, 

unter bestimmten Bedingungen das gesetzliche Recht der Aktio-

när:innen zum Bezug der Schuldverschreibungen auszuschließen. Der 

Ausschluss des Bezugsrechts darf nur mit Zustimmung des Aufsichts-

rats erfolgen.

 

c)    Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbe-

träge dient dazu, dass im Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Emis-

sion ein praktikables Bezugsverhältnis dargestellt werden kann. Ohne 

den Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge würden ins-

besondere bei der Emission von Schuldverschreibungen mit runden 

Beträgen die technische Durchführung der Kapitalerhöhung und die 

Ausübung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Die als freie Spitzen 

vom Bezugsrecht der Aktionär:innen ausgeschlossenen Schuldver-

schreibungen werden entweder durch Verkauf über die Börse oder in 

sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet.

 

d)    Der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber von bereits 

ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungs-

rechten bzw. Options- oder Wandlungspflichten erfolgt mit Rücksicht 

auf den sogenannten Verwässerungsschutz, der diesen nach den 

Bedingungen der Schuldverschreibungen in aller Regel zusteht. 

Dieser Verwässerungsschutz sieht zur Erleichterung der Platzierung 

meist neben der Möglichkeit zur Ermäßigung des Wandlungs- oder 

Aufsichtsrat und Vorstand schlagen der am 24. Mai 2022 stattfindenden 

ordentlichen Hauptversammlung der LEONI AG unter Tagesordnungs-

punkt 8 vor, eine neue Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder 

Wandelanleihen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen 

(bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (”Schuldverschreibungen“) im 

Gesamtnennbetrag von bis zu Euro 250 Millionen sowie die Schaffung des 

dazugehörigen bedingten Kapitals (Bedingtes Kapital 2022) von bis zu 

Euro 16.334.500,00 (dies entspricht 50 % des Grundkapitals) zu beschlie-

ßen. Die derzeit geltende Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel-/

Optionsanleihen vom 23. Juli 2020 soll zudem aufgehoben werden. Die 

neue Ermächtigung soll der LEONI AG in den kommenden fünf Jahren 

größtmögliche Flexibilität und erweiterten Spielraum bei der Finanzie-

rung ihrer Aktivitäten einräumen und es der Verwaltung insbesondere 

ermöglichen, schnell und flexibel auf günstige Kapitalmarktbedingungen 

zu reagieren. 

 

BERICHT DES VORSTANDS AN 
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BEZUGSRECHTS GEMÄß
§ 221 ABS. 4 SATZ 2 I.V.M. 
§ 186 ABS. 4 SATZ 2 AKTG
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Ferner wird die Möglichkeit eröffnet, bestehende Schuldverschrei-

bungen gegen Ausgabe neuer Schuldverschreibungen zurück zu 

erwerben, um beispielsweise eine Ersetzung bestehender Schuld-

verschreibungen zu ermöglichen, wenn dies wirtschaftlich sinnvoll 

ist. Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von 

der Ermächtigung zur Begebung von Schuldverschreibungen gegen 

Sachleistung mit Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen wird. Er 

wird dies nur dann tun, wenn dies im Interesse der Gesellschaft und 

damit ihrer Aktionär:innen liegt. 

 

f)     Der Vorstand wird ferner ermächtigt, das Bezugsrecht der Aktionär:in-

nen vollständig auszuschließen, wenn die Ausgabe der mit Options- 

oder Wandlungsrechten bzw. Options- oder Wandlungspflichten 

verbundenen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem 

Ausgabepreis erfolgt, der den Marktwert dieser Schuldverschreibun-

gen nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch erhält die Gesell-

schaft die Möglichkeit, günstige Marktsituationen sehr kurzfristig 

und schnell zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der 

Konditionen bessere Bedingungen für die Ausstattung der Schuld-

verschreibungen zu erreichen. Eine derartige marktnahe Konditio-

nenfestsetzung und reibungslose Platzierung wäre bei Wahrung 

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

eine Veröffentlichung des Bezugspreises (und damit der Konditionen 

der Schuldverschreibungen) bis spätestens drei Tage vor Ablauf der 

Bezugsfrist. Angesichts der häufig zu beobachtenden Volatilität an 

den Aktienmärkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko über meh-

rere Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der 

Konditionen der Schuldverschreibungen und so zu nicht marktnahen 

Konditionen führt. Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen 

der Ungewissheit seiner Ausübung (Bezugsverhalten) die erfolgreiche 

Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwendun-

gen verbunden. Schließlich kann bei Einräumung eines Bezugsrechts 

die Gesellschaft wegen der Länge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf 

günstige bzw. ungünstige Marktverhältnisse reagieren.

 

Für diesen Fall eines vollständigen Ausschlusses des Bezugsrechts 

gilt gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG die Bestimmung des § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG sinngemäß. Die dort geregelte Grenze für Bezugs-

rechtsausschlüsse von bis zu 10 % des Grundkapitals ist nach dem 

Beschlussinhalt einzuhalten. Maßgeblich ist dabei das niedrigste 

bestehende Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt der 

Beschlussfassung der Hauptversammlung über diese Ermächtigung, 

zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung oder zum 

Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf diese Begrenzung 

ist die Veräußerung eigener Aktien anzurechnen, sofern sie während 

der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 

entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt. Ferner sind auf diese 

Begrenzung diejenigen Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit 

dieser Ermächtigung aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des 

Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden.

 

Aus § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ergibt sich im Falle der Ausgabe von 

Aktien unter Bezugsrechtsausschluss nach dieser Vorschrift, dass 

der Ausgabepreis der Aktien den Börsenpreis nicht wesentlich 

unterschreiten darf. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass eine 

nennenswerte wirtschaftliche Verwässerung des Wertes der Aktien 

nicht eintritt. Ob ein solcher Verwässerungseffekt bei der bezugs-

rechtsfreien Ausgabe von mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. 

Optionspreises vor, dass den Inhabern oder Gläubigern der Schuld-

verschreibungen bzw. Optionsscheine auch bei einer nachfolgenden 

Ausgabe weiterer Schuldverschreibungen ein Bezugsrecht auf neue 

Aktien eingeräumt werden kann, wie es den Aktionär:innen zusteht. 

Sie werden damit so gestellt, als seien sie bereits Aktionär:innen. Eine 

solche Gewährung eines Bezugsrechts bietet die Möglichkeit, zu ver-

hindern, dass der Wandlungs- bzw. Optionspreis früher ausgegebener 

Schuldverschreibungen bzw. Optionsscheine ermäßigt werden muss. 

Dies gewährleistet einen höheren Ausgabepreis der Aktien, die bei 

Durchführung der Wandlung oder Ausübung der Option ausgegeben 

werden. Um den Inhabern von zuvor ausgegebenen Schuldver-

schreibungen Bezugsrechte als Verwässerungsschutz einräumen zu 

können, muss das Bezugsrecht der Aktionär:innen auf die hierzu ver-

wendeten neuen Schuldverschreibungen ausgeschlossen werden.

 

e)    Der Vorstand wird ferner ermächtigt, das Bezugsrecht der Aktio-

när:innen auszuschließen, wenn die Schuldverschreibungen gegen 

Sachleistung ausgegeben werden sollen. In diesem Fall ist der Vor-

stand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht 

der Aktionär:innen auszuschließen, sofern der Wert der Sachleis-

tung in einem angemessenen Verhältnis zu dem nach anerkannten 

finanzmathematischen Methoden zu ermittelnden theoretischen 

Marktwert der Schuldverschreibungen steht. Dies eröffnet die 

Möglichkeit, Schuldverschreibungen in geeigneten Einzelfällen im 

Zusammenhang mit dem (auch mittelbaren) Erwerb von Vermögens-

gegenständen oder von Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögens-

gegenständen oder von Forderungen gegen die Gesellschaft oder 

ihre Konzernunternehmen zu begeben. Dies kann auch unter dem 

Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur sinnvoll sein. 
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schluss der Gesellschaft marktnahe Konditionenfestsetzung, größt-

mögliche Sicherheit hinsichtlich der Platzierbarkeit bei Dritten und die 

kurzfristige Ausnutzung günstiger Marktsituationen.

 

Darüber hinaus soll durch eine entsprechende Klausel im Interesse der 

Aktionär:innen gewährleistet werden, dass die Summe (i) der Aktien, 

die unter Schuldverschreibungen auszugeben sind, welche nach dieser 

Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden, 

und (ii) der Aktien, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung aus 

genemigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben 

werden, einen anteiligen Betrag des Grundkapitals von Euro 3.266.900,00 

(dies entspricht zum Zeitpunkt der Ermächtigung 10 % des Grundkapitals 

in Höhe von Euro 32.669.000,00) nicht übersteigen darf.

 

Der Vorstand hält in Übereinstimmung mit dem Aufsichtsrat den Aus-

schluss des Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten 

Gründen – auch unter Berücksichtigung eines möglichen Verwässerungs-

effekts – für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionär:innen 

für angemessen. 

 

Entsprechende Vorratsbeschlüsse mit der Möglichkeit zum Bezugsrechts-

ausschluss sind national und international üblich. Der Vorstand wird in 

jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausübung der Ermächtigung und ins-

besondere ein Ausschluss des Bezugsrechts im Interesse der Gesellschaft 

und ihrer Aktionär:innen liegen. Im Falle der Ausübung der vorgeschlage-

nen Ermächtigung wird der Vorstand in der nächsten Hauptversammlung 

darüber berichten.

Nürnberg, im April 2022

 

LEONI AG

Der Vorstand 

 

Aldo Kamper        Dr. Ursula Biernert       Dr. Harald Nippel        Ingo Spengler

Options- oder Wandlungspflichten verbundenen Schuldverschrei-

bungen eintritt, kann ermittelt werden, indem der hypothetische 

Börsenpreis (Marktwert) der Schuldverschreibungen nach anerkann-

ten, insbesondere finanzmathematischen Methoden errechnet und 

mit dem Ausgabepreis verglichen wird. Liegt nach pflichtgemäßer 

Prüfung des Vorstands dieser Ausgabepreis nur unwesentlich unter 

dem hypothetischen Börsenpreis (Marktwert) zum Zeitpunkt der 

Ausgabe der Schuldverschreibungen, ist nach dem Sinn und Zweck 

der Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss 

wegen des nur unwesentlichen Abschlags zulässig. Damit würde der 

rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf beinahe Null sinken, 

so dass den Aktionär:innen durch den Bezugsrechtsausschluss kein 

nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann.

 

Unabhängig von dieser Prüfung durch den Vorstand ist eine markt-

gerechte Konditionenfestsetzung und damit die Vermeidung einer 

nennenswerten Wertverwässerung im Falle der Durchführung eines 

Bookbuilding-Verfahrens gewährleistet. Bei diesem Verfahren werden 

die Schuldverschreibungen auf der Grundlage der von Investoren 

abgegebenen Kaufanträge festgelegt und so der Gesamtwert der 

Schuldverschreibung marktnah bestimmt. All dies stellt sicher, dass 

eine nennenswerte Verwässerung des Wertes der Aktien der Gesell-

schaft durch den Bezugsrechtsausschluss nicht eintritt.

Außerdem haben die Aktionär:innen die Möglichkeit, ihren Anteil am 

Grundkapital der Gesellschaft auch nach Ausübung von Wandlungs- oder 

Optionsrechten oder dem Eintritt der Options- oder Wandlungspflichten 

jederzeit durch Zukäufe von Aktien über die Börse aufrechtzuerhalten. 

Demgegenüber ermöglicht die Ermächtigung zum Bezugsrechtsaus-
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