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Bericht des Vorstands   
zu Punkt 10 der Tagesordnung  

der ordentlichen Hauptversammlung 
der Mercedes-Benz Group AG  

am 7. Mai 2025 

Bericht des Vorstands über den Ausschluss des Bezugsrechts bei Begebung von Wandel- und/oder Op-
tionsschuldverschreibungen gemäß § 221 Abs. 4 i. V. m. § 186 Abs. 4 Satz 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktien-
gesetz 

Überblick  

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung unter Tagesordnungspunkt 10 die Erteilung 
einer erneuten Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen nebst 
einem dazugehörigen neuen Bedingten Kapital 2025 vor. Der Vorstand wurde durch Beschluss der Haupt-
versammlung vom 8. Juli 2020 ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 7. Juli 2025 Wandel- 
und/oder Optionsschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von bis zu 10.000.000.000,00 € mit einer 
Laufzeit von bis zu 10 Jahren zu begeben. Der anteilige Betrag der aufgrund der Wandel- und/oder Opti-
onsrechte beziehungsweise Wandlungs- und/oder Optionspflichten auszugebenden Aktien am Grundka-
pital durfte 500.000.000,00 € nicht überschreiten. Der Vorstand wurde dabei auch ermächtigt, unter be-
stimmten Voraussetzungen mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszu-
schließen. Zur Erfüllung der Wandlungs-/Optionsrechte beziehungsweise Wandlungs-/Optionspflichten 
aus den entsprechenden Schuldverschreibungen wurde von derselben Hauptversammlung ein bedingtes 
Kapital in Höhe von 500.000.000,00 € (Bedingtes Kapital 2020, vgl. § 3 Abs. 3 der Satzung) beschlossen. 
Von dieser Ermächtigung wurde kein Gebrauch gemacht. Weitere Ermächtigungen zur Ausgabe von Wan-
del- und/oder Optionsverschreibungen bestehen derzeit nicht. Es bestehen zudem auch keine sonstigen 
bedingten Kapitalia. Die Gesellschaft verfügt jedoch über ein bis zum 2. Mai 2028 befristetes genehmig-
tes Kapital in Höhe von 1.000.000.000,00 € (entsprechend rund 32,6 % des derzeitigen Grundkapitals), 
das auch für bestimmte Konstellationen die Möglichkeit zur Ausgabe von Aktien unter Ausschluss des 
Bezugsrechts vorsieht (Genehmigtes Kapital 2023 gemäß § 3 Abs. 2 der Satzung). Auf die Summe der aus 
dem Genehmigten Kapital 2023 unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gegen Bar- und/oder 
Sacheinlagen ausgegebenen Aktien darf dabei rechnerisch ein Anteil am Grundkapital von insgesamt 
nicht mehr als 10 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Genehmigten Kapitals 
2023 entfallen (mithin also maximal 306.967.197,00 €). Auf diese 10 %-Grenze sind Aktien anzurechnen, 
die (i) während der Laufzeit des Genehmigtes Kapitals 2023 unter Ausschluss des Bezugsrechts in direk-
ter oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegeben oder veräußert 
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werden, oder die (ii) zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten 
beziehungsweise Wandlungs- oder Optionspflichten ausgegeben werden bzw. ausgegeben werden kön-
nen oder müssen, sofern die Schuldverschreibungen nach dem Wirksamwerden des Genehmigten Kapi-
tals 2023 in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz unter Ausschluss des Be-
zugsrechts der Aktionäre ausgegeben werden.  

Da die Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und /oder Optionsschuldverschreibungen vom 8. Juli 
2020 am 7. Juli 2025 auslaufen wird, soll sie im bisherigen Volumen erneuert und ein korrespondierendes 
neues Bedingtes Kapital 2025 geschaffen werden, welches das Bedingte Kapital 2020 ersetzt. So ist si-
chergestellt, dass die Gesellschaft auch in den kommenden Jahren über die erforderliche Flexibilität bei 
der Unternehmensfinanzierung verfügt. Die vorgeschlagene neue Ermächtigung sieht vor, dass Schuld-
verschreibungen mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu 10.000.000.000,00 € mit Wandlungs-/Options-
rechten beziehungsweise -pflichten auf Aktien der Mercedes-Benz Group AG (Mercedes-Benz Aktien) mit 
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu 500.000.000,00 € begeben werden können. Bei voll-
ständiger Ausnutzung dieser Ermächtigung könnten damit Schuldverschreibungen begeben werden, die 
Bezugs- beziehungsweise Umtauschrechte auf bis zu rund 16,3 % des derzeitigen Grundkapitals der Ge-
sellschaft einräumen würden. Die Ermächtigung ist entsprechend den gesetzlichen Vorgaben auf fünf 
Jahre bis zum 6. Mai 2030 befristet.  

Vorteile des Finanzierungsinstruments  

Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage für die Geschäftsentwicklung und 
einen erfolgreichen Marktauftritt des Unternehmens. Durch die Ausgabe von Wandel- und/oder Options-
schuldverschreibungen oder eine Kombination dieser Instrumente (unter Einbeziehung sämtlicher von 
der Ermächtigung vorgesehener Gestaltungsmöglichkeiten gemeinsam »Schuldverschreibungen«) kann 
die Gesellschaft je nach aktueller Marktlage attraktive Finanzierungsmöglichkeiten und -konditionen nut-
zen, um dem Unternehmen Kapital mit niedriger Verzinsung zufließen zu lassen. Die erzielten Wandel- 
und/oder Optionsprämien kommen der Gesellschaft zugute. Ferner können durch die Begebung von 
Wandel-/Optionsschuldverschreibungen, gegebenenfalls in Verbindung mit anderen Instrumenten wie 
einer Kapitalerhöhung, neue Investorenkreise erschlossen werden, einschließlich sogenannter Ankerin-
vestoren. Aus Gründen der Flexibilität soll die Gesellschaft die Schuldverschreibungen auch über mit ihr 
im Sinne der §§ 15 ff. Aktiengesetz verbundene Unternehmen begeben und je nach Marktlage den deut-
schen oder internationale Kapitalmärkte in Anspruch nehmen und die Schuldverschreibungen außer in 
Euro auch in der gesetzlichen Währung eines OECD-Landes ausgeben können. Die Bedingungen der 
Schuldverschreibungen sollen auch eine Wandlungs- oder Optionspflicht zum Ende der Laufzeit oder zu 
einem anderen Zeitpunkt beziehungsweise Umtauschrechte der emittierenden Gesellschaft oder der 
Mercedes-Benz Group AG, insbesondere Rechte zur Ersetzung der darunter ursprünglich geschuldeten 
Leistung durch Mercedes-Benz Aktien (auch als Andienungsrecht, Ersetzungsbefugnis beziehungsweise 
Tilgungswahlrecht) vorsehen können. Darüber hinaus soll auch die Emission von Anleihen ermöglich wer-
den, bei denen die emittierende Gesellschaft oder die Mercedes-Benz Group AG nach Begebung der 
Anleihe durch Erklärung gegenüber den Anleihegläubigern ein Umtauschrecht ausüben kann, infolgedes-
sen ganz oder teilweise statt der ursprünglich in der Anleihe verbrieften Leistung Mercedes-Benz Aktien 
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zu liefern sind. Durch diese Gestaltungsoptionen kann auf Veränderungen der Rahmenbedingungen zwi-
schen Begebung und Laufzeitende einer solchen Anleihe flexibel und liquiditätsschonend reagiert wer-
den.  

Wandlungs- beziehungsweise Optionspreis  

Der Wandlungs-/Optionspreis für eine Mercedes-Benz Aktie darf 80 % des durchschnittlichen Börsen-
kurses der Mercedes-Benz Aktie in der Schlussauktion im Xetra-Handel (oder in einem an die Stelle des 
Xetra-Systems getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesystem) an den zehn Börsenhandelstagen 
an der Wertpapierbörse Frankfurt/Main vor dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand über die 
Begebung der Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen bzw. über die Annahmeerklärung nach 
öffentlicher Aufforderung zur Abgabe von Zeichnungsangeboten nicht unterschreiten. Sofern den Aktio-
nären ein Bezugsrecht auf die Schuldverschreibung zusteht, wird für die Ermittlung der 80 %-Schwelle 
alternativ die Möglichkeit eröffnet, den Wandlungs-/Optionspreis für eine Mercedes-Benz Aktie anhand 
des durchschnittlichen Schlussauktionskurses der Mercedes-Benz Aktie im Xetra-Handel (oder in einem 
an die Stelle des Xetra-Systems getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesystem) während der 
Börsenhandelstage, an denen die Bezugsrechte an der Wertpapierbörse Frankfurt/Main gehandelt wer-
den, mit Ausnahme der Tage der Bezugsfrist, die erforderlich sind, um den Wandlungs-/Optionspreis 
gemäß § 186 Abs. 2 Aktiengesetz fristgerecht bekannt zu machen) festzulegen. Im Fall von Schuldver-
schreibungen mit einer Wandlungs-/Optionspflicht beziehungsweise einem Umtauschrecht der emittie-
renden Gesellschaft oder der Mercedes-Benz Group AG kann hinsichtlich des Wandlungs-/ Optionsprei-
ses alternativ auch abgestellt werden auf den durchschnittlichen volumengewichteten Kurs der Merce-
des-Benz Aktie an mindestens drei Börsenhandelstagen an der Wertpapierbörse Frankfurt/Main im Xe-
tra-Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) unmittelbar vor der Ermittlung des Wand-
lungs- /Optionspreises nach näherer Maßgabe der Bedingungen der Schuldverschreibungen, auch wenn 
dieser Durchschnittskurs unterhalb des oben genannten Mindestpreises (80 %) liegt. § 9 Abs. 1 Aktien-
gesetz sowie §199 Abs. 2 Aktiengesetz bleiben jedoch unberührt.  

Der Wandlungs- /Optionspreis kann unbeschadet von § 9 Abs. 1 und § 199 Abs. 2 Aktiengesetz aufgrund 
einer Verwässerungsschutz- beziehungsweise Anpassungsklausel nach näherer Maßgabe der jeweiligen 
Schuldverschreibungsbedingungen angepasst werden, insbesondere wenn es während der Laufzeit der 
Schuldverschreibungen zum Beispiel zu Kapitalveränderungen bei der Gesellschaft kommt, etwa einer 
Kapitalerhöhung beziehungsweise Kapitalherabsetzung oder einem Aktiensplit. Weiter können Verwäs-
serungsschutz beziehungsweise Anpassungen vorgesehen werden in Zusammenhang mit Dividenden-
zahlungen, der Begebung weiterer Wandel- / Optionsschuldverschreibungen, Umwandlungsmaßnahmen 
sowie im Fall anderer Ereignisse mit Auswirkungen auf den Wert der Wandlungs-/ Optionsrechte bezie-
hungsweise Wandlungs-/Optionspflichten oder Umtauschrechte, die während der Laufzeit der Schuld-
verschreibungen eintreten (wie zum Beispiel einer Kontrollerlangung durch einen Dritten). Verwässe-
rungsschutz beziehungsweise Anpassungen können insbesondere durch Einräumung von Bezugsrechten, 
durch Veränderung des Wandlungs- /Optionspreises sowie durch die Veränderung oder Einräumung von 
Barkomponenten vorgesehen werden.  
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Genehmigtes Kapital, eigene Aktien, Barausgleich, Festlegung der weiteren Bedingungen 

Die Schuldverschreibungsbedingungen können vorsehen oder gestatten, dass zur Bedienung der Wand-
lungs-/Optionsrechte, Wandlungs-/Optionspflichten oder Umtauschrechte auch Aktien aus genehmig-
tem Kapital oder eigene Aktien der Gesellschaft gewährt werden können. In den Schuldverschreibungs-
bedingungen kann – zur weiteren Erhöhung der Flexibilität – auch vorgesehen oder gestattet werden, 
dass die Gesellschaft einem Wandlungs-/Optionsberechtigten beziehungsweise entsprechend Verpflich-
teten im Falle der Ausübung des Wandlungs-/Optionsrechtes beziehungsweise der Erfüllung der ent-
sprechenden Pflichten nicht Mercedes-Benz Aktien gewährt, sondern den Gegenwert in Geld auszahlt 
oder andere an einem Handelsplatz im Sinne von § 2 Abs. 22 Wertpapierhandelsgesetz handelbare Wert-
papiere liefert. So wird der Gesellschaft eine kapitalmarktnahe Finanzierung ermöglicht, ohne dass tat-
sächlich eine gesellschaftsrechtliche Kapitalmaßnahme erforderlich ist. Dies trägt dem Umstand Rech-
nung, dass eine Erhöhung des Grundkapitals im zukünftigen Zeitpunkt der Ausübung der Wandel-/ Opti-
onsrechte beziehungsweise der Erfüllung entsprechender Pflichten gegebenenfalls unwillkommen sein 
kann. Davon abgesehen schützt die Nutzung der Möglichkeit der Barauszahlung die Aktionäre vor dem 
Rückgang ihrer Beteiligungsquote sowie vor der Verwässerung des Vermögenswertes ihrer Aktien, da 
keine neuen Aktien ausgegeben werden. Der in Geld zu zahlende Gegenwert entspricht hierbei nach nä-
herer Maßgabe der Wandlungs-/Optionsbedingungen dem Durchschnittspreis der Mercedes-Benz Aktie 
in der Schlussauktion im Xetra-Handel (oder in einem an die Stelle des Xetra-Systems getretenen funk-
tional vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Wertpapierbörse Frankfurt/Main während der zehn bis 
zwanzig Börsenhandelstage nach Ankündigung des Barausgleichs. Ferner kann vorgesehen werden, dass 
die Zahl der bei Ausübung der Wandel- oder Optionsrechte oder nach Erfüllung der entsprechenden 
Pflichten zu gewährenden Aktien beziehungsweise ein diesbezügliches Umtauschverhältnis variabel ist 
und auf eine ganze Zahl auf- oder abgerundet werden kann. Darüber hinaus kann aus abwicklungstech-
nischen Gründen eine in bar zu leistende Zuzahlung festgelegt und/oder vorgesehen werden, dass Spit-
zen zusammengelegt und/oder in Geld ausgeglichen werden.  

Bezugsrecht der Aktionäre und Bezugsrechtsausschluss  

Den Aktionären soll bei der Begebung von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen grundsätz-
lich ein Bezugsrecht zustehen. Der Vorstand kann jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-
recht in bestimmten, klar definierten Fällen ausschließen. Zunächst soll der Vorstand entsprechend 
§§ 221 Abs. 4 Satz 2 i. V. m. 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz ermächtigt sein, das Bezugsrecht mit Zustim-
mung des Aufsichtsrats auszuschließen, wenn die Schuldverschreibungen gegen Barleistungen begeben 
werden und der Ausgabepreis den nach anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Grundsätzen 
ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Hier-
durch erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, günstige Börsensituationen auch kurzfristig wahrzunehmen 
und eine Schuldverschreibung schnell und flexibel zu attraktiven Konditionen am Markt platzieren zu 
können. Demgegenüber ist die Ausgabe von Wandel- /Optionsschuldverschreibungen unter Gewährung 
eines Bezugsrechts im Hinblick auf die gestiegene Volatilität der Aktienmärkte häufig weniger attraktiv, 
da zur Wahrung der Bezugsfrist der Ausgabepreis bereits zu einem sehr frühen Zeitpunkt fixiert werden 
muss, was zu Lasten einer optimalen Ausnutzung von Börsensituation und Wert der Schuldverschreibung 
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geht. Denn günstige und möglichst marktnahe Konditionen können in aller Regel nur festgesetzt werden, 
wenn die Gesellschaft nicht für einen zu langen Angebotszeitraum daran gebunden ist. Die erzielbaren 
Konditionen (insbesondere der Wandlungs- /Optionspreis je Aktie und die Höhe der vereinnahmten be-
ziehungsweise zu verausgabenden Optionsprämie sowie bei Fremdwährungen der Wechselkurs) können 
auf eine sehr kurze Frist weit zuverlässiger eingeschätzt und attraktive Konditionen damit auch zuverläs-
siger erreicht werden. Bei Einräumung eines Bezugsrechts wäre die erfolgreiche Platzierung wegen der 
Ungewissheit über die Ausnutzung der Bezugsrechte gefährdet beziehungsweise mit zusätzlichem Auf-
wand sowie deutlich längeren Vorlaufzeiten verbunden, während derer sich die Marktbedingungen än-
dern können. Sonst wäre, um die Attraktivität der Konditionen und damit die Erfolgschancen der jeweili-
gen Emission für den ganzen Angebotszeitraum sicherzustellen, ein Sicherheitsabschlag erforderlich. Bei 
der Aufnahme von Fremdwährungen lassen sich bei Ausschluss des Bezugsrechts und einem entspre-
chend verkürzten Angebotszeitraum überdies Einflüsse von Wechselkursschwankungen auf die Emission 
geringer halten. 

Bei Ausgabe der Schuldverschreibungen gegen Barleistung unter Bezugsrechtsausschluss in entspre-
chender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz werden die Interessen der Aktionäre dadurch 
gewahrt, dass die Schuldverschreibungen zu einem Kurs ausgegeben werden, der den theoretischen 
Marktwert der Schuldverschreibung nicht wesentlich unterschreitet. Dabei ist der theoretische Marktwert 
insbesondere nach anerkannten finanzmathematischen Methoden zu ermitteln. Die Verwaltung wird bei 
der Preisfestsetzung unter Berücksichtigung der jeweiligen Kapitalmarktsituation den Abschlag von die-
sem Marktwert so gering wie möglich halten. Damit wird der rechnerische Wert eines Bezugsrechts auf 
die Schuldverschreibung auf nahe null sinken, so dass den Aktionären durch den Bezugsrechtsausschluss 
kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann. Eine marktgerechte Festsetzung der Kon-
ditionen und damit eine Vermeidung einer nennenswerten Wertverwässerung ist aber beispielsweise 
auch bei Durchführung eines Bookbuilding-Verfahrens gewährleistet. Dabei werden die Investoren gebe-
ten, auf der Grundlage vorläufiger Anleihebedingungen Kaufanträge zu übermitteln, und dabei z.B. den 
für marktgerecht erachteten Zinssatz und/oder andere ökonomische Komponenten zu spezifizieren. Auf 
diese Weise wird der Gesamtwert der Schuldverschreibung marktnah bestimmt und sichergestellt, dass 
durch den Ausschluss des Bezugsrechts keine nennenswerte Verwässerung des Werts der Aktie eintritt. 
Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft aufrechterhalten möchten, können dies zu 
annähernd gleichen Bedingungen durch einen Zukauf über den Kapitalmarkt erreichen. Dadurch werden 
ihre Vermögensinteressen angemessen gewahrt. Der rechnerische Anteil am Grundkapital, der auf Aktien 
entfällt, die aufgrund von gegen Barleistung unter Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 
Satz 4 Aktiengesetz auf der Grundlage dieser Ermächtigung begebenen Schuldverschreibungen auszuge-
ben oder zu gewähren sind, darf 10 % des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar weder im Zeit-
punkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung noch – falls dieser Wert geringer ist – im Zeitpunkt ihrer 
Ausübung. Auf diese Begrenzung auf 10 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung in direkter oder entsprechender Anwen-
dung von § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegeben oder veräußert werden. Ferner sind Aktien anzu-
rechnen, die aufgrund einer während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des 
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Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz begebenen Wandel-/Optionsschuldver-
schreibung ausgegeben oder gewährt wurden oder noch auszugeben oder zu gewähren sind. 

Ferner soll der Vorstand ermächtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichts-
rats auszuschließen, wenn die Schuldverschreibungen gegen Sacheinlagen beziehungsweise gegen Sach-
leistungen ausgegeben werden. Dies ermöglicht es unter anderem, Schuldverschreibungen in geeigneten 
Fällen als Akquisitionswährung einzusetzen im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum 
(auch mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen oder sons-
tigen Vermögensgegenständen oder Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen ein-
schließlich Forderungen gegen die Gesellschaft oder ihre im Sinne der §§ 15 ff. Aktiengesetz verbundenen 
Unternehmen. Dies eröffnet dem Vorstand die Möglichkeit, auf dem nationalen und internationalen Markt 
rasch und flexibel auf vorteilhafte Angebote oder sich bietende sonstige Gelegenheiten zu reagieren und 
Möglichkeiten zur Unternehmenserweiterung durch den Erwerb von Unternehmen oder Unternehmens-
beteiligungen gegen Ausgabe von Schuldverschreibungen im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktio-
näre auszunutzen. Die Verwaltung wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob sie von dieser Ermächti-
gung Gebrauch machen soll, wenn sich solche Erwerbsmöglichkeiten konkretisieren. Sie wird das Be-
zugsrecht der Aktionäre auf Schuldverschreibungen nur ausschließen, wenn dies im wohlverstandenen 
Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre liegt.  

Die vorgesehene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei Spitzenbeträgen, die sich aus dem Be-
trag des jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Umtausch- beziehungs-
weise Bezugsverhältnisses ergeben können, dient der Erleichterung der Abwicklung.  

Schließlich soll der Vorstand auch ermächtigt sein, das Bezugsrecht auf diese Schuldverschreibungen 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschließen, um den Inhabern beziehungsweise Gläubigern von 
Wandlungs-/Optionsrechten auf Aktien der Gesellschaft beziehungsweise entsprechender Wandlungs-
 /Optionspflichten aus Schuldverschreibungen, die von der Mercedes-Benz Group AG oder mit ihr im 
Sinne von §§ 15 ff. Aktiengesetz verbundenen Unternehmen auf der Grundlage anderer Ermächtigungen 
ausgegeben wurden oder werden, zum Ausgleich von Verwässerungen Bezugsrechte auf Schuldver-
schreibungen in dem Umfang zu gewähren, wie sie ihnen nach Ausübung dieser Rechte beziehungsweise 
Erfüllung dieser Pflichten zustünden. Der Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber/Gläubiger 
von bereits ausgegebenen Schuldverschreibungen hat den Vorteil, dass der Wandlungs-/Optionspreis 
für die bereits ausgegebenen und mit einem eigenen Verwässerungsschutz ausgestatteten Schuldver-
schreibungen nicht ermäßigt zu werden braucht. Dadurch können die Schuldverschreibungen zu Gunsten 
eines höheren Mittelzuflusses in mehreren Tranchen attraktiver platziert werden.  

Gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 Aktiengesetz gilt für den Bezugsrechtsausschluss bei Begebung von Wandel-
/Optionsschuldverschreibungen § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz sinngemäß. Die dort vorgesehene ge-
setzliche Grenze für Bezugsrechtsausschlüsse von bis zu 20 % des jeweiligen Grundkapitals wird nicht 
ausgeschöpft. Vielmehr darf jede Ausgabe von Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugs-
rechts unter der vorliegenden Ermächtigung nur erfolgen, wenn der auf die Summe der neuen Aktien, die 
aufgrund einer solchen Schuldverschreibung auszugeben oder zu gewähren sind, entfallende 
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Konkrete Pläne für die Ausnutzung der Ermächtigung zur Behebung von Wandel-/Optionsschutdver-

schreibungen bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob eine Ausnut

zung der Ermächtigung im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. Im Falte der Ausnutzung der

Ermächtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen unter Bezugsrechtsausschluss wird der Vorstand

derjeweils nächsten Hauptversammlung darüber berichten.

den /? C'3, c?..2Z.rStuttg;
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