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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu der unter Tagesordnungspunkt 
7 vorgeschlagenen Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von Genussscheinen 
und anderen hybriden Schuldverschreibungen ohne Wandlungsrecht und zum 
Bezugsrechtsausschluss gemäß §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG  
 
Zur Beschlussfassung schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung eine 
Ermächtigung zur Ausgabe von Genussscheinen und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen, jeweils ohne Wandlungsrecht oder -pflicht vor. Die durch die 
Hauptversammlung am 21. Mai 2014 erteilte Ermächtigung zur Ausgabe von Genussrechten 
mit oder ohne Wandlungsrecht und zum Bezugsrechtsausschluss läuft am 20. Mai 2019 aus. 
Daher soll nun neben der Ermächtigung in Tagesordnungspunkt 7, welche die Ausgabe von 
entsprechenden Instrumenten mit Wandlungsrechten bzw. -pflichten betrifft, eine weitere neue 
Ermächtigung beschlossen werden, welche zur Ausgabe solcher Instrumente ohne 
Wandlungsrechten bzw. -pflichten ermächtigt. 

Zur Ermächtigung 

Eine angemessene Ausstattung mit Eigenkapital bzw. Eigenmitteln ist eine wesentliche 
Grundlage für die künftige geschäftliche Entwicklung der Gesellschaft. Die Begebung von 
Genussscheinen und anderen hybriden Schuldverschreibungen ohne Wandlungsrechte bzw. 
-pflichten bietet zusätzlich zu den klassischen Möglichkeiten der Kapitalaufnahme die 
Möglichkeit, je nach Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen 
und einen etwaigen zukünftigen Bedarf der Gesellschaft an bankaufsichtsrechtlich 
anerkennungsfähigen Eigenmitteln zu decken. Um dieses Ziel der Gesellschaft, mit der 
Ausgabe von Genussscheinen und anderen hybriden Schuldverschreibungen die 
bankaufsichtsrechtliche Eigenmittelbasis der Gesellschaft zu stärken, erreichen zu können, 
müssen die Genussscheine bzw. anderen hybriden Schuldverschreibungen so ausgestaltet 
sein, dass sie nach Maßgabe der zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe geltenden Rechtsvorschriften 
als bankaufsichtsrechtliche Eigenmittel anerkannt werden können. 
 
Auch wenn die Gesellschaft zur Zeit ausreichend mit Eigenmitteln ausgestattet ist, ist es 
wichtig, dass sie über den notwendigen Handlungsspielraum verfügt, um sich jederzeit und 
entsprechend der Lage am Markt weitere Eigenmittel beschaffen zu können, auch um etwaige 
zusätzliche Eigenmittelanforderungen von Aufsichtsbehörden erfüllen zu können. Mit der 
vorliegenden Ermächtigung wird der Vorstand in die Lage versetzt, entsprechend flexibel zum 
Wohle der Gesellschaft agieren zu können. Gleichzeitig soll der Rahmen der Ausgabe von 
Genussscheinen und anderen hybriden Schuldverschreibungen mit einem Gesamtnennbetrag 
von insgesamt maximal 900.000.000,00 € von vornherein angemessen begrenzt bleiben. Auf 
die Höchstgrenze von 900.000.000,00 € sind die Nennbeträge von 
Wandelschuldverschreibungen, Genussscheinen und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen anzurechnen, die aus anderen Ermächtigungen gemäß § 221 AktG 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung ausgegeben werden. Die Ausgabe von 
Genussscheinen und anderen hybriden Schuldverschreibungen kann auch gegen 
Sachleistung erfolgen. 
 
Die Ermächtigung ermöglicht der Gesellschaft insbesondere, die durch die CRR eröffnete 
Möglichkeit der Ausgabe von Instrumenten des zusätzlichen Kernkapitals, die in Abhängigkeit 
von den Marktgegebenheiten zum Zeitpunkt der Emission genutzt werden kann. Dabei kann 
in den Ausgabebedingungen für die Genussrecht bzw. hybriden Schuldverschreibungen die 
Möglichkeit der Herabschreibung des Kapitalbetrags z.B. für den Fall vorgesehen werden, 
dass bestimmte in den Ausgabebedingungen der Instrumente definierte Kapitalquoten oder 
sonstige Finanzkennzahlen unterschritten werden, die Herabschreibung nach Auffassung des 
Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft zur Sicherung des Fortbestands der 
Gesellschaft erforderlich ist oder wenn eine Aufsichtsbehörde im Rahmen ihrer 
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Zuständigkeiten eine Herabschreibung anordnet. Dabei ist die Höhe der Ermächtigung so 
bemessen, dass auch in diesem Fall ausreichende Mittel zur Rekapitalisierung der 
Gesellschaft zur Verfügung stehen würden. 
 
Die Ermächtigung gibt der Gesellschaft auch die erforderliche Flexibilität, die Genussscheine 
und anderen hybriden Schuldverschreibungen selbst oder über im unmittelbaren oder 
mittelbaren Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehende Gesellschaften je nach Marktlage in 
Deutschland oder international zu platzieren. Die Genussscheine und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen können dabei außer in Euro auch in anderen Währungen, 
beispielsweise der gesetzlichen Währung eines OECD-Landes, mit und ohne 
Laufzeitbegrenzung ausgegeben werden. 
 
Die vorgeschlagene Laufzeit der Ermächtigung bis zum 21. Mai 2024 entspricht dem 
gesetzlich zulässigen Rahmen. 

Zum Bezugsrecht, Bezugsrechtsausschluss 

Den Aktionären ist grundsätzlich ein Bezugsrecht auf die Genussscheine und anderen 
hybriden Schuldverschreibungen zu gewähren. Im Einklang mit der üblichen 
Platzierungspraxis können die Genussscheine und anderen hybriden Schuldverschreibungen 
hierbei auch von einem oder mehreren Kreditinstituten oder anderen Unternehmen im Sinne 
des § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung übernommen werden, diese den 
Aktionären zum Bezug anzubieten, so dass den Aktionären in einem solchen Fall ein 
mittelbares Bezugsrecht zukommt.  
 
Bei einer indirekten Ausgabe von Genussscheinen und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen durch im unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz stehende 
Gesellschaften der Gesellschaft (nachfolgend die „Tochterunternehmen“) hat die 
Gesellschaft sicherzustellen, dass den Aktionären der Gesellschaft die von den 
Tochterunternehmen ausgegebenen Genussscheine und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen zum Bezug angeboten werden. Dies gilt nur dann nicht, wenn das 
gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre nach Maßgabe dieser Ermächtigung ausgeschlossen 
wird. Dies ermöglicht der Gesellschaft eine effiziente indirekte Ausgabe von Genussscheinen 
und anderen hybriden Schuldverschreibungen im Interesse der Gesellschaft und der 
Aktionäre, ohne dass die Bezugsrechte der Aktionäre unzulässig eingeschränkt würden. Das 
(direkte) Bezugsrecht gegenüber der Gesellschaft wird hierbei durch ein gleichwertiges ersetzt 
oder aber nach den nachfolgend erläuterten Möglichkeiten von Bezugsrechtsausschlüssen im 
Einklang mit den gesetzlichen Vorgaben ausgeschlossen. 
 
Darüber hinaus ist die Möglichkeit eines Ausschlusses des Bezugsrechts der Aktionäre der 
Gesellschaft durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats wie folgt vorgesehen: 
 
Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ermöglicht die Ausnutzung der 
erbetenen Ermächtigung durch runde Beträge und erleichtert die Abwicklung der 
Kapitalmaßnahme. Die vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen freien Spitzen 
werden entweder durch Verkauf, über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die 
Gesellschaft verwertet. 
 
Darüber hinaus soll das Bezugsrecht im Fall der Ausgabe von Genussscheinen bzw. hybriden 
Schuldverschreibungen insgesamt ausgeschlossen werden können, soweit (1) die 
Genussscheine bzw. hybriden Schuldverschreibungen lediglich obligationsähnlich 
ausgestaltet sind und (2) die Verzinsung und der Ausgabebetrag der Genussscheine bzw. 
hybriden Schuldverschreibungen den im Zeitpunkt der Ausgabe aktuellen Marktkonditionen 
für vergleichbare Mittelaufnahmen entsprechen. Bei nicht obligationsähnlich ausgestalteten 
Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschreibungen verbleibt es also bei dem Bezugsrecht 
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der Aktionäre. Obligationsähnlich sind Genussscheine bzw. hybride Schuldverschreibungen 
dann ausgestaltet, wenn sie 

(i) keine Mitgliedschaftsrechte und keine Bezugs- oder Wandlungsrechte auf Aktien 
begründen, 

(ii) keine Beteiligung am Liquidationserlös und 

(iii) keine gewinnorientierte Verzinsung gewähren. 

Dabei liegt eine Beteiligung am Liquidationserlös im Sinne von vorstehendem lit. (ii) auch dann 
nicht vor, wenn die Genussscheine bzw. hybriden Schuldverschreibungen keine feste Laufzeit 
aufweisen und eine Rückzahlung nur mit Zustimmung der Aufsichtsbehörden zulässig ist. Die 
Verzinsung im Sinne von vorstehendem lit. (iii) ist auch dann nicht gewinnorientiert 
ausgestaltet, wenn sie davon abhängig ist, dass kein Jahresfehlbetrag oder Bilanzverlust 
vorliegt oder durch die Zinszahlung entsteht oder dass Zinsen nur aus ausschüttungsfähigen 
Posten im Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nr. 128 CRR oder einer Nachfolgevorschrift gezahlt werden 
dürfen. Der Gesellschaft wird durch den Bezugsrechtsausschluss die zur kurzfristigen 
Wahrnehmung günstiger Kapitalmarktsituationen erforderliche Flexibilität gewährt. 
Anderenfalls bestünde zwischen der zu Beginn der Bezugsfrist erforderlichen Festlegung der 
Konditionen und dem Ablauf der Bezugsfrist ein entsprechendes Zinsänderungsrisiko. Steigen 
die Marktzinsen innerhalb der Bezugsfrist, würden die Bezugsrechte nicht oder nur zu einem 
geringen Teil ausgeübt. Eine anschließende Platzierung der nicht bezogenen Genussscheine 
bzw. hybriden Schuldverschreibungen wäre aufgrund der dann marktfernen Konditionen nicht 
gewährleistet. Im Falle sinkender Marktzinsen wären die Konditionen für die Mittelaufnahme 
im Zeitpunkt der Ausgabe ebenfalls nicht mehr marktgerecht. Für die gesamte Emission 
müsste ein über dem Marktniveau liegender Zins gezahlt werden. Bei einem solchen 
Bezugsrechtsausschluss hat zudem die Rendite der Genussscheine bzw. hybriden 
Schuldverschreibungen den aktuellen Marktkonditionen für vergleichbare Mittelaufnahmen zu 
entsprechen. Dem Bezugsrecht kommt folglich kein eigener Wert zu. Deshalb entsteht dem 
Aktionär auch kein wirtschaftlicher Nachteil durch den Bezugsrechtsausschluss. Der 
Ausschluss des Bezugsrechts führt in diesen Fällen somit nicht zu einem relevanten Eingriff 
in die Rechte der Aktionäre. 

Der Vorstand soll außerdem mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermächtigt werden, das 
Bezugsrecht im Fall der Ausgabe von Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschreibungen 
auszuschließen, um obligationsähnliche Genussscheine bzw. hybride Schuldverschreibungen 
gegen Sachleistungen ausgeben zu können. Durch die Ermächtigung kann der Vorstand mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats Unternehmen, Unternehmensteile oder Beteiligungen an 
Unternehmen sowie sonstige Wirtschaftsgüter gegen die Ausgabe von Genussscheinen bzw. 
hybriden Schuldverschreibungen (auch mittelbar) erwerben. Dies bietet die Möglichkeit, 
schnell auf vorteilhafte Angebote oder sich bietende Gelegenheiten auf dem nationalen oder 
internationalen Markt zu reagieren und Akquisitionsmöglichkeiten flexibel wahrnehmen zu 
können. Dabei liegt die diesbezügliche Ausgabe von Genussscheinen bzw. hybriden 
Schuldverschreibungen häufig auch im unmittelbaren Interesse der Gesellschaft, da dies eine 
liquiditätsschonende Finanzierungsform darstellt. Der Vorstand ist mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats auch berechtigt, den Inhabern verbriefter und unverbriefter Geldforderungen 
gegen die Gesellschaft oder von Tochterunternehmen anstelle der Geldzahlung ganz oder 
teilweise Genussscheine bzw. hybride Schuldverschreibungen der Gesellschaft auszugeben. 
Dies bietet der Gesellschaft auch weitere Flexibilität, um Genussscheine bzw. hybride 
Schuldverschreibungen im Kapitalmarkt zu platzieren und gleichzeitig schon ausgegebene 
Wertpapiere oder vergleichbare Instrumente (zurück) zu erwerben. So kann es sich bei einer 
Neuplatzierung von Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschreibungen anbieten, auch 
oder ausschließlich Investorenkreise anzusprechen, bei denen schon entsprechende 
Wertpapiere oder vergleichbare Instrumente platziert sind. Dies kann beispielsweise dann der 
Fall sein, wenn die neu auszugebenden Genussscheine bzw. hybriden 
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Schuldverschreibungen für die Kapitalsituation der Gesellschaft vorteilhafter sind als die 
bereits platzierten Altinstrumente. Zudem kann ein entsprechendes Vorgehen auch eine 
erfolgreiche Platzierung der neuen Genussscheine bzw. hybriden Schuldverschreibungen 
erleichtern. Den Interessen der Aktionäre wird in diesen Fällen dadurch Rechnung getragen, 
dass die Gesellschaft beim Erwerb von Sachleistungen gegen die Ausgabe von 
Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschreibungen ein angemessenes Verhältnis 
zwischen dem Wert der Sachleistung und des Genussscheins bzw. der hybriden 
Schuldverschreibung zu wahren hat. Maßgeblich hierfür ist der Zeitpunkt des Beschlusses 
über die Ausgabe des Genussscheins bzw. der hybriden Schuldverschreibung. Der Vorstand 
wird im Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Begebung von 
Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschreibungen gegen Sachleistung mit 
Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen wird. Er wird dies nur dann tun, wenn dies im 
Interesse der Gesellschaft liegt. 

Im Fall der Ausnutzung der Ermächtigungen wird der Vorstand in der nächsten 
Hauptversammlung darüber berichten. 

Wiesbaden, April 2019 
 
 
 
 
__________________  __________________ ___________________ 
Merkens     Heß    Knopek 
 
 
 
 
__________________  __________________ ___________________ 
Kunisch-Wolff    Ortmanns   Winkelmann 
 


