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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu der unter Tagesordnungspunkt 
6 vorgeschlagenen Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von Genussscheinen 
und anderen hybriden Schuldverschreibungen mit 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 mit Wandlungsrecht oder -pflicht und ein Bedingtes Kapital 
2019 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 eine neue Ermächtigung 
beschlossen werden, die die Ausgabe von Genussscheinen und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht betrifft. Daneben wird in Tagesordnungspunkt 7 
die Ermächtigung zur Ausgabe solcher Instrumente ohne Wandlungsrechten bzw. –pflichten 
vorgeschlagen. Das bestehende bedingte Kapital 2014 soll in diesem Zusammenhang 
aufgehoben und durch ein Bedingtes Kapital 2019 erneuert werden. 

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 (mit Wandlungsrechten) 
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 € und einer Berechtigung zum Bezug von bis zu 
maximal 23.942.888 auf den Inhaber lautende Stückaktien der Gesellschaft 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 vorgesehene Ermächtigung, die Genussscheine und anderen hybriden 
Schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht auszugestalten und auch Wandelpflichten zu 
begründen, erweitert den Spielraum für die Ausgestaltung dieses Finanzierungsinstruments. 
Derartige Genussscheine und anderen hybriden Schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht 
und/oder Wandelpflicht werden in der vorgeschlagenen Ermächtigung und diesem Bericht als 
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„Wandelschuldverschreibungen“ bezeichnet. Die Ermächtigung ermöglicht der Gesellschaft 
insbesondere, die durch die CRR eröffneten unterschiedlichen Gestaltungsmöglichkeiten für 
Instrumente des zusätzlichen Kernkapitals in Abhängigkeit von den Marktgegebenheiten zum 
Zeitpunkt der Emission zu wählen. Eine Wandlungspflicht kann z.B. für den Fall vorgesehen 
werden, dass bestimmte in den Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen definierte 
Kapitalquoten oder sonstige Finanzkennzahlen unterschritten werden, die Wandlung nach 
Auffassung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Gesellschaft zur Sicherung des 
Fortbestands der Gesellschaft erforderlich ist oder wenn eine Aufsichtsbehörde im Rahmen 
ihrer Zuständigkeiten eine Wandlung anordnet. Dabei sind die Höhe der Ermächtigung und 
das zu ihrer Unterlegung vorgesehene bedingte Kapital so bemessen, dass auch in diesem 
Fall ausreichende Mittel zur Rekapitalisierung der Gesellschaft zur Verfügung stehen würden. 
 
In diesen Fällen der anlassbezogenen Wandlungspflicht ist der anwendbare Wandlungspreis 
nach unten auf 50 % des Mittelwerts der Kurse der Aktie der Gesellschaft in der 
Schlussauktion im XETRA-Handel (oder einem entsprechenden Nachfolgesystem) an den 
zehn Börsenhandelstagen der Frankfurter Wertpapierbörse vor dem Tag des Eintritts der 
anlassbezogenen Wandlungspflicht begrenzt. Hierdurch wird die Verwässerung bei einer 
anlassbezogenen Pflichtwandlung – die nur bei der Unterschreitung von Kapitalquoten oder 
sonstiger Finanzkennzahlen, zur Sicherung des Fortbestands der Gesellschaft oder wenn eine 
Aufsichtsbehörde im Rahmen ihrer Zuständigkeiten eine Wandlung vorgesehen werden kann 
– angemessen beschränkt. Daher kommt es auch in diesem Fall nicht zu einer 
unangemessenen Verwässerung der Aktionäre. Ansonsten gilt, dass der jeweils 
festzusetzende Wandlungspreis – auch bei einem variablen Umtauschverhältnis bzw. einem 
variablen Wandlungspreis – entweder mindestens achtzig vom Hundert des Mittelwerts der 
Kurse der Aktie der Gesellschaft in der Schlussauktion im XETRA-Handel (oder einem 
entsprechenden Nachfolgesystem) an den zehn Börsenhandelstagen der Frankfurter 
Wertpapierbörse vor dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand über die Begebung 
der Wandelschuldverschreibung betragen oder mindestens achtzig vom Hundert des 
Mittelwerts der Kurse der Aktie der Gesellschaft in der Schlussauktion im XETRA-Handel (oder 
einem entsprechenden Nachfolgesystem) während der Tage, an denen die Bezugsrechte auf 
die Wandelschuldverschreibung an der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt werden (mit 
Ausnahme der beiden letzten Börsenhandelstage des Bezugsrechtshandels), entsprechen. 
 
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 Summe der Aktien, die auszugeben sind, um Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. 
Wandlungspflichten aus Genussscheinen bzw. hybriden Schuldverschreibungen zu bedienen, 
welche nach dieser Ermächtigung ausgegeben werden, darf unter Anrechnung der Aktien, die 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung aus einer anderen Ermächtigung ausgegeben 
werden (insb. aus dem Genehmigten Kapital 2017), einen Betrag des Grundkapitals von 
71.828.664,00 € (entspricht ca. 40 % des derzeitigen Grundkapitals) nicht überschreiten. Das 
genehmigte Kapital 2017 besteht noch in einer Höhe von 89.785.830,00 €, was 50 % des 
derzeitigen Grundkapitals entspricht. 
 
Die vorgeschlagene Laufzeit der Ermächtigung bis zum 21. Mai 2024 entspricht dem 
gesetzlich zulässigen Rahmen. 
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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. 
 
Weiterhin soll der Vorstand die Möglichkeit erhalten, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, um den Inhabern von zu einem früheren Zeitpunkt 
begebenen Genussscheinen oder Schuldverschreibungen mit Options- oder 
Wandlungsrechten oder -pflichten ein Bezugsrecht in dem Umfang einzuräumen, wie es ihnen 
nach Ausübung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder nach Erfüllung der 
Wandlungspflichten zustehen würde. Die Options- und Wandlungsbedingungen enthalten in 
der Regel Klauseln, die dem Schutz der Inhaber bzw. Gläubiger von Options- oder 
Wandlungsrechten vor Verwässerung dienen. So lassen sich diese Finanzierungsinstrumente 
am Markt besser platzieren. Ein Bezugsrecht von Inhabern bereits bestehender Options- oder 
Wandlungsrechte bietet die Möglichkeit zu verhindern, dass im Falle einer Ausnutzung der 
Ermächtigung der Options- bzw. Wandlungspreis für die Inhaber bereits bestehender 
Wandlungs- bzw. Optionsrechte nach den Options- oder Wandlungsbedingungen ermäßigt 
werden oder durch die Gesellschaft gegebenenfalls ein anderweitiger Verwässerungsschutz 
gewährt werden muss. Dies gewährleistet einen höheren Ausgabekurs der bei Ausübung der 
Option oder Wandlung auszugebenden auf den Inhaber lautenden Stückaktien. Da die 
Platzierung der Emission dadurch erleichtert wird, dient der Bezugsrechtsausschluss dem 
Interesse der Aktionäre an einer optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft.  
 
Weiterhin soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei der Ausgabe von 
Wandelschuldverschreibungen zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ermächtigt 
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werden, wenn der Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden 
ermittelten theoretischen Marktwert der Wandelschuldverschreibungen nicht wesentlich 
unterschreitet. Der Bezugsrechtsausschluss ist in sinngemäßer Anwendung des § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG aber nur insoweit möglich, als sich die Ausgabe von Aktien aufgrund von 
Wandlungsrechten oder Wandlungspflichten auf bis zehn vom Hundert des Grundkapitals der 
Gesellschaft beschränkt. Auf diese Begrenzung sind Aktien anzurechnen, die während der 
Laufzeit der beantragten Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung in direkter oder 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG aufgrund anderer Ermächtigungen 
des Vorstands zur Veräußerung oder Ausgabe von Aktien oder aufgrund eines 
Hauptversammlungsbeschlusses veräußert oder ausgegeben werden. Ebenfalls anzurechnen 
sind Aktien, die aufgrund von während der Laufzeit dieser Ermächtigung entsprechend § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen 
Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten auf Aktien ausgegeben wurden 
bzw. noch ausgegeben werden können. Durch diese Anrechnungen wird sichergestellt, dass 
keine Wandelschuldverschreibungen ausgegeben werden, wenn dies dazu führen würde, 
dass für mehr als zehn vom Hundert des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionäre in 
unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ohne besonderen 
sachlichen Grund ausgeschlossen wird. Diese weitergehende Beschränkung liegt im Interesse 
der Aktionäre, die bei Kapitalmaßnahmen ihre Beteiligungsquote möglichst aufrechterhalten 
wollen. Andererseits erhält die Gesellschaft durch diese Möglichkeit des Ausschlusses des 
Bezugsrechts die Flexibilität, günstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig wahrzunehmen. Für 
den Fall eines solchen Bezugsrechtsausschlusses ergibt sich aus der sinngemäßen Geltung 
von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG das Erfordernis einer Festlegung des Ausgabepreises der 
Wandelschuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem Marktwert. Um diese Anforderung 
für eine Begebung sicherzustellen, darf der Ausgabepreis den nach anerkannten 
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der 
Wandelschuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreiten. Dann nämlich ist der Schutz 
der Aktionäre vor einer Verwässerung ihres Anteilsbesitzes gewährleistet und den Aktionären 
entsteht kein wirtschaftlicher Nachteil durch einen Bezugsrechtsausschluss. Denn aufgrund 
der in der Ermächtigung vorgesehenen Festlegung des Ausgabepreises der 
Wandelschuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem rechnerischen Marktwert, sinkt der 
Wert eines Bezugsrechts praktisch auf Null. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital der 
Gesellschaft aufrechterhalten oder Wandelschuldverschreibungen entsprechend ihrer 
Beteiligungsquote erwerben möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt 
erreichen. Der Vorstand wird ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
Spitzenbeträge vom Bezugsrecht auszunehmen. Solche Spitzenbeträge können sich aus dem 
Betrag des jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen 
Bezugsverhältnisses ergeben. Ein Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Fällen 
die Abwicklung der Kapitalmaßnahme. 

Um die Möglichkeit einer Verwässerung der Beteiligung der Aktionäre zu begrenzen, wird der 
Vorstand den Bezugsrechtsausschluss bei Ausnutzung der vorgeschlagenen Ermächtigung 
zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen auf insgesamt 10 % des Grundkapitals 
beschränken. Der zusammengerechnete Bezugsrechtausschluss bei Ausnutzung dieser 
Ermächtigung darf weder 10 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermächtigung noch 
– wenn dieser Betrag geringer ist – des im Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung 
bestehenden Grundkapitals übersteigen. Der Vorstand verpflichtet sich darüber hinaus, auf 
diese Begrenzung von zehn vom Hundert des Grundkapitals Aktien anzurechnen, die in 
direkter oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 AktG unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer 
Ausnutzung aufgrund anderer Ermächtigungen des Vorstands zur Veräußerung oder Ausgabe 
von Aktien oder aufgrund eines Hauptversammlungsbeschlusses ausgegeben oder veräußert 
wurden (namentlich aus dem Genehmigten Kapital 2017). Ebenfalls anzurechnen sind Aktien, 
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die aufgrund von während der Laufzeit dieser Ermächtigung entsprechend § 186 Abs. 3 AktG 
unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen 
ausgegeben wurden bzw. noch ausgegeben werden können. 

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

Bedingtes Kapital 

Das vorgesehene Bedingte Kapital 2019 (in Höhe von 71.828.664,00 €, entspricht 40 % des 
derzeitigen Grundkapitals) dient dazu, die mit den Wandelschuldverschreibungen 
verbundenen Wandlungsrechte zu bedienen oder Wandlungspflichten auf Aktien der 
Gesellschaft zu erfüllen, soweit dazu nicht, auf Grund einer gesonderten Ermächtigung der 
Hauptversammlung, eigene Aktien eingesetzt werden oder ein Barausgleich gewährt wird. Das 
Bedingte Kapital 2019 dient dabei auch der Ausgabe von Aktien, soweit die Gesellschaft von 
einer Ersetzungsbefugnis Gebrauch macht. 

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


