
 

Außerordentliche Hauptversammlung der CECONOMY AG am 12. April 2022 

 

 

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG  

in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG zu Tagesordnungspunkt 8  

(Aufhebung der bestehenden Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen vom 13. Februar 2019 sowie Erteilung einer neuen 

Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen  

mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts auf diese Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen sowie Schaffung eines neuen Bedingten Kapitals 2022/II 

und der Aufhebung des bestehenden bedingten Kapitals und entsprechende Neufassung 

von § 4 Abs. 8 der Satzung) und zu Tagesordnungspunkt 10  

(Erteilung einer neuen Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts auf 

diese Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen sowie Schaffung eines neuen 

Bedingten Kapitals 2022/III und entsprechende Ergänzung der Satzung um einen neuen § 4 

Abs. 11 für den Fall der Eintragung der unter Tagesordnungspunkt 2 Ziffer 1 

vorgeschlagenen Sachkapitalerhöhung) 

Der Vorstand wurde durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 13. Februar 2019 

ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 12. Februar 2024 einmalig oder mehrmals auf 

den Inhaber lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von 

bis zu 1.000.000.000 Euro mit oder ohne Laufzeitbegrenzung zu begeben und den Inhabern von 

Optionsschuldverschreibungen Optionsrechte oder -pflichten und den Inhabern von 

Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte oder -pflichten für auf den Inhaber lautende 

Stammaktien der CECONOMY AG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu 

127.825.000 Euro nach näherer Maßgabe der jeweiligen Options- bzw. Wandelanleihebedingungen zu 

gewähren oder aufzuerlegen. Zur Bedienung der Options- und/oder Wandlungsrechte bzw. Options- 

und/oder Wandlungspflichten wurde ein bedingtes Kapital in Höhe von 127.825.000 Euro geschaffen 

(§ 4 Abs. 8 der Satzung). 

Damit die CECONOMY AG auch weiterhin flexibel attraktive Finanzierungsmöglichkeiten nutzen kann, 

soll die durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung am 13. Februar 2019 geschaffene 

Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen erneuert werden. 

Dabei soll die Laufzeit vorzeitig verlängert werden, damit die Gesellschaft jederzeit über eine 

Ermächtigung zur Begebung von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen verfügt. Die 

bisherige Ermächtigung wurde nicht ausgenutzt.  

Zu Tagesordnungspunkt 8 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, die bestehende Ermächtigung zur 

Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen sowie das durch Beschluss der 

ordentlichen Hauptversammlung am 13. Februar 2019 geschaffene bedingte Kapital aufzuheben und 

eine neue Ermächtigung und ein neues bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2022/II) mit der 

Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts zu schaffen. 
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Zu Tagesordnungspunkt 8 soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis 

zum 11. April 2027 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber lautende Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen (zusammen „Schuldverschreibungen“) im Gesamtnennbetrag von bis 

zu 1.000.000.000 Euro mit oder ohne Laufzeitbegrenzung zu begeben und den Inhabern von 

Optionsschuldverschreibungen Optionsrechte oder -pflichten und den Inhabern von 

Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte oder -pflichten für auf den Inhaber lautende 

Stammaktien der CECONOMY AG mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis zu 

127.825.000 Euro nach näherer Maßgabe der jeweiligen Options- bzw. Wandelanleihebedingungen 

(im folgenden jeweils „Bedingungen“) zu gewähren oder aufzuerlegen.  

Darüber hinaus schlagen Vorstand und Aufsichtsrat unter Tagesordnungspunt 10 vor, aufschiebend 

bedingt auf die Eintragung der unter Tagesordnungspunkt 2 Ziffer 1 zum Beschluss vorgeschlagenen 

Sachkapitalerhöhung eine zusätzliche Ermächtigung zur Ausgabe von Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen und ein entsprechendes neues bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 

2022/III) mit der Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts zu schaffen. Hierdurch soll der 

Erhöhung des Grundkapitals durch die Sachkapitalerhöhung Rechnung getragen werden. In der 

Summe werden das Bedingte Kapital 2022/II und das Bedingte Kapital 2022/III rund 14 Prozent des 

Grundkapitals betragen. Dies entspricht dem Verhältnis des aktuellen bedingten Kapitals in § 4 Abs. 8 

der Satzung zum gegenwärtigen, nicht erhöhten Grundkapital der Gesellschaft. 

Zu Tagesordnungspunkt 10 soll der Vorstand aufschiebend bedingt auf das Wirksamwerden der unter 

Tagesordnungspunkt 2 Ziffer 1 zum Beschluss vorgeschlagenen Sachkapitalerhöhung ermächtigt 

werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 11. April 2027 einmalig oder mehrmals auf den 

Inhaber lautende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen (zusammen 

„Schuldverschreibungen“) im Gesamtnennbetrag von bis zu 350.000.000 Euro mit oder ohne 

Laufzeitbegrenzung zu begeben und den Inhabern von Optionsschuldverschreibungen Optionsrechte 

oder -pflichten und den Inhabern von Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte oder -pflichten 

für auf den Inhaber lautende Stammaktien der CECONOMY AG mit einem anteiligen Betrag des 

Grundkapitals von insgesamt bis zu 44.738.750 Euro nach näherer Maßgabe der jeweiligen Options- 

bzw. Wandelanleihebedingungen (im folgenden jeweils „Bedingungen“) zu gewähren oder 

aufzuerlegen.  

Da die Ermächtigungen zu den Tagesordnungspunkten 8 und 10 und das zugehörige Bedingte Kapital 

2022/II und das Bedingte Kapital 2022/III mit Ausnahme ihrer Höhe und dem Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens identisch sind, werden sie nachstehend zur Vermeidung von Wiederholungen 

gemeinsam erläutert. 

Die Schuldverschreibungen sollen jeweils außer in Euro auch – unter Begrenzung auf den 

entsprechenden Euro-Gegenwert – in der gesetzlichen Währung eines OECD-Landes begeben werden 

können. Die Ermächtigungen sollen der CECONOMY AG ferner die Möglichkeit eröffnen, die 

Schuldverschreibungen auch durch eine Konzerngesellschaft der CECONOMY AG im Sinne von § 18 

AktG auszugeben, an der die CECONOMY AG unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 90 Prozent 

beteiligt ist.  

Im Fall der Begebung von Schuldverschreibungen, die ein Options- oder Wandlungsrecht gewähren 

oder eine Options- oder Wandlungspflicht begründen, gilt: Der jeweils festzusetzende Options- oder 

Wandlungspreis für eine Stammaktie der CECONOMY AG muss – mit Ausnahme der Fälle, in denen 
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eine Options- oder Wandlungspflicht oder eine Ersetzungsbefugnis vorgesehen ist – mindestens 80 

Prozent des volumengewichteten durchschnittlichen Schlusskurses der Stammaktien der CECONOMY 

AG im elektronischen Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse an den letzten 10 Börsentagen vor 

dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand über die Ausgabe der Schuldverschreibung 

betragen oder – für den Fall der Einräumung eines Bezugsrechts – mindestens 80 Prozent des volumen-

gewichteten durchschnittlichen Börsenkurses der Stammaktien der CECONOMY AG im elektronischen 

Handel der Frankfurter Wertpapierbörse während der Bezugsfrist mit Ausnahme der Tage der 

Bezugsfrist, die erforderlich sind, damit der Options- oder Wandlungspreis gemäß § 186 Abs. 2 Satz 2 

AktG fristgerecht bekannt gemacht werden kann, betragen. §§ 9 Abs. 1 und 199 Abs. 2 AktG bleiben 

unberührt. 

In dem Fall, in dem die Bedingungen eine Wandlungspflicht oder Optionspflicht zum Ende der Laufzeit 

(oder zu einem anderen Zeitpunkt) begründen oder eine Ersetzungsbefugnis der CECONOMY AG 

vorgesehen ist, muss der Options- oder Wandlungspreis nach näherer Maßgabe der Bedingungen 

mindestens den oben genannten Mindestpreis betragen oder dem volumengewichteten 

durchschnittlichen Schlusskurs der Stammaktie der CECONOMY AG im elektronischen Handel an der 

Frankfurter Wertpapierbörse während der 10 Börsentage vor oder nach dem Tag der Endfälligkeit oder 

dem anderen festgelegten Zeitpunkt entsprechen, auch wenn dieser Durchschnittskurs unterhalb des 

oben genannten Mindestpreises liegt. Der anteilige Betrag des Grundkapitals der bei Wandlung oder 

Optionsausübung auszugebenden Stammaktien der CECONOMY AG darf den Nennbetrag der 

Schuldverschreibungen nicht übersteigen. 

Den Aktionären steht bei der Begebung von Schuldverschreibungen grundsätzlich ein Bezugsrecht auf 

die Schuldverschreibungen zu, die mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten verbunden 

sind (§§ 221 Abs. 4, 186 Abs. 1 AktG). Um die Abwicklung bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen 

zu erleichtern, soll von der Möglichkeit Gebrauch gemacht werden können, dass die 

Schuldverschreibungen von Kreditinstituten oder diesen nach § 186 Abs. 5 AktG gleichstehenden 

Unternehmen mit der Verpflichtung übernommen werden, sie den Aktionären entsprechend ihrem 

Bezugsrecht anzubieten. Werden Schuldverschreibungen von einer Konzerngesellschaft der 

CECONOMY AG im Sinne von § 18 AktG ausgegeben, an der die CECONOMY AG unmittelbar oder 

mittelbar zu mindestens 90 Prozent beteiligt ist, hat die CECONOMY AG die Gewährung des 

gesetzlichen Bezugsrechts für die Aktionäre der CECONOMY AG nach Maßgabe des vorstehenden 

Satzes sicherzustellen. 

Der Vorstand soll jedoch jeweils ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten 

Fällen das Bezugsrecht ausschließen zu können: 

(1) Der Vorstand soll ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht zum Ausgleich von Spitzenbeträgen auszuschließen.  

Durch diesen Bezugsrechtsausschluss soll die Abwicklung einer Emission mit einem 

grundsätzlichen Bezugsrecht der Aktionäre erleichtert werden. Spitzenbeträge können 

sich aus dem jeweiligen Emissionsvolumen und daraus ergeben, dass es notwendig ist, 

ein technisch durchführbares Bezugsrechtsverhältnis darzustellen. Der Wert der 

Spitzenbeträge ist je Aktionär in der Regel gering, weshalb der mögliche 

Verwässerungseffekt ebenfalls als gering anzusehen ist. Demgegenüber ist der 
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Aufwand für die Emission ohne einen solchen Ausschluss deutlich höher, was 

zusätzliche Kosten verursacht. 

(2) Ferner soll der Vorstand ermächtigt werden, das Bezugsrecht der Aktionäre mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschließen, um den Inhabern von bereits zuvor 

ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten ein Bezugsrecht in 

dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung des Options- oder 

Wandlungsrechts oder bei Erfüllung der Options- oder Wandlungspflicht als Aktionär 

zustünde. 

Der Ausschluss des Bezugsrechts zu Gunsten der Inhaber von bereits ausgegebenen 

Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten hat den Vorteil, dass der Options- 

oder Wandlungspreis für die bereits ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechte 

oder -pflichten nicht ermäßigt zu werden braucht und dadurch insgesamt ein höherer 

Mittelzufluss ermöglicht wird. Es entspricht zudem dem Marktstandard, 

Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwässerungsschutz auszustatten. 

(3) Der Vorstand soll zudem ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre in sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

vollständig auszuschließen, wenn die Ausgabe der mit Options- oder Wandlungsrecht 

oder -pflicht verbundenen Schuldverschreibungen gegen Barzahlung zu einem 

Ausgabebetrag erfolgt, der den Marktwert dieser Schuldverschreibungen nicht 

wesentlich unterschreitet.  

Hierdurch erhält die CECONOMY AG die Möglichkeit, günstige Marktsituationen sehr 

kurzfristig und schnell zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der 

Konditionen bessere Bedingungen bei der Festlegung von Zinssatz und Ausgabebetrag 

der Schuldverschreibungen zu erreichen. Eine marktnahe Konditionenfestsetzung und 

reibungslose Platzierung wäre bei Wahrung des Bezugsrechts regelmäßig nicht 

möglich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG eine Veröffentlichung des Ausgabebetrags 

(und damit der Konditionen dieser Schuldverschreibungen) bis zum drittletzten Tag der 

Bezugsfrist. Angesichts der häufig zu beobachtenden Volatilität an den Aktienmärkten 

besteht aber auch dann ein Marktrisiko über mehrere 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 oder mit zusätzlichen Aufwendungen verbunden. 

Schließlich kann bei Einräumung eines Bezugsrechts die CECONOMY AG wegen der 

Länge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf günstige oder ungünstige Marktverhältnisse 

reagieren, sondern ist rückläufigen Aktienkursen während der Bezugsfrist ausgesetzt, 

die zu einer für die CECONOMY AG ungünstigen Eigenkapitalbeschaffung führen 

können.  

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 Bezugsrechtsausschlüsse von 10 Prozent des Grundkapitals ist 

nach dem Beschlussinhalt einzuhalten. Durch eine entsprechende Vorgabe in den 
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Ermächtigungsbeschlüssen ist sichergestellt, dass auch im Fall einer 

Kapitalherabsetzung die 10-Prozent-Grenze nicht überschritten wird, da die 

Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss ausdrücklich 10 Prozent des Grundkapitals 

nicht übersteigen darf, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – falls 

dieser Wert geringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf die 

vorgenannte Höchstgrenze von 10 Prozent des Grundkapitals ist der anteilige Betrag 

des Grundkapitals anzurechnen, der auf Aktien entfällt, die seit Erteilung der jeweiligen 

Ermächtigung bis zur unter Ausnutzung der jeweiligen Ermächtigung nach § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG bezugsrechtsfreien Ausgabe von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- 

und/oder Optionsrecht bzw. Wandlungs- und/oder Optionspflicht unter 

Bezugsrechtsausschluss entweder aufgrund einer Ermächtigung des Vorstands zum 

Bezugsrechtsausschluss in direkter oder entsprechender 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 worden sind. 

Aus § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ergibt sich ferner, dass der Ausgabebetrag den Marktwert 

nicht wesentlich unterschreiten darf. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass eine 

nennenswerte wirtschaftliche Verwässerung des Werts der Aktien nicht eintritt. Ob ein 

solcher Verwässerungseffekt bei der bezugsrechtsfreien Ausgabe von mit Options- 

oder Wandlungsrechten oder Options- oder Wandlungspflichten verbundenen 

Schuldverschreibungen eintritt, kann ermittelt werden, indem der hypothetische 

Marktwert der Schuldverschreibungen nach anerkannten, finanzmathematischen 

Methoden errechnet und mit dem Ausgabebetrag verglichen wird. Liegt nach 

pflichtgemäßer Prüfung dieser Ausgabebetrag nur unwesentlich unter dem 

hypothetischen Marktwert zum Zeitpunkt der Begebung 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. Der 

Beschluss sieht deshalb vor, dass der Vorstand vor Ausgabe der mit Options- oder 

Wandlungsrechten oder Options- oder Wandlungspflichten verbundenen 

Schuldverschreibungen nach pflichtgemäßer Prüfung zu der Auffassung gelangen muss, 

dass der vorgesehene Ausgabebetrag zu keiner nennenswerten Verwässerung führt, 

weil der Ausgabebetrag den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden 

ermittelten hypothetischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Damit würde 

der rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf beinahe Null sinken, sodass den 

Aktionären durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftlicher 

Nachteil entstehen kann. Unabhängig von dieser Prüfung durch den Vorstand ist eine 

marktgerechte Konditionenfestsetzung und damit die Vermeidung einer 

nennenswerten Wertverwässerung im Falle der Durchführung eines Bookbuilding-

Verfahrens gewährleistet. Bei diesem Verfahren werden die Schuldverschreibungen 

zwar zu einem festen Ausgabebetrag angeboten; jedoch werden einzelne Bedingungen 

der Schuldverschreibungen (zum Beispiel Zinssatz und gegebenenfalls Laufzeit) auf der 

Grundlage der von Investoren abgegebenen Kaufanträge festgelegt und so der 

Gesamtwert der Schuldverschreibungen marktnah bestimmt. All dies stellt sicher, dass 

eine nennenswerte Verwässerung des Werts der Stammaktien durch den 

Bezugsrechtsausschluss nicht eintritt.  
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Außerdem haben die Aktionäre die Möglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der 

CECONOMY AG auch nach Ausübung von Options- oder Wandlungsrechten oder dem 

Eintritt der Options- oder Wandlungspflicht jederzeit durch Zukäufe von Stammaktien 

über die Börse aufrecht zu erhalten. Demgegenüber ermöglichen die Ermächtigungen 

zum Bezugsrechtsausschluss der CECONOMY AG eine marktnahe 

Konditionenfestsetzung, größtmögliche Sicherheit hinsichtlich der Platzierbarkeit bei 

Dritten und die kurzfristige Ausnutzung günstiger Marktsituationen. 

Die Ermächtigungen enthalten zum Schutz der Aktionäre eine Beschränkung des Gesamtumfangs der 

Kapitalmaßnahmen der CECONOMY AG, bei denen das Bezugsrecht ausgeschlossen wird. Insgesamt 

dürfen nach diesen Ermächtigungen die Aktien, die zur Bedienung von unter Ausschluss des 

Bezugsrechts der Aktionäre in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegebenen 

Options- oder Wandelschuldverschreibungen ausgegeben werden oder auszugeben sind, nicht mehr 

als 10 Prozent des bei Wirksamwerden der jeweiligen Ermächtigung bestehenden – im Fall des 

Bedingten Kapitals 2022/III durch die unter Tagesordnungspunkt 2 Ziffer 1 zum Beschluss 

vorgeschlagene Sachkapitalerhöhung entsprechend erhöhten – Grundkapitals betragen. Auf diese 

Höchstgrenze sind Aktien anzurechnen, die unter Ausschluss des Bezugsrechts in direkter oder 

entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG neu ausgegeben oder unter Ausschluss des 

Bezugsrechts aus genehmigtem Kapital gegen Sacheinlage zum Zwecke von 

Unternehmenszusammenschlüssen oder des (auch mittelbaren) Erwerbs von Unternehmen, 

Unternehmensteilen, Betrieben, Betriebsteilen oder Anteilen an Unternehmen ausgegeben werden. 

Die Verwendung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts ist nicht auf die Höchstgrenze 

anzurechnen. Auf den Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zur Schaffung eines neuen 

genehmigten Kapitals (Tagesordnungspunkte 5 und 9) wird insoweit hingewiesen. 

Bei Abwägung aller genannten Umstände hält der Vorstand, in Übereinstimmung mit dem Aufsichtsrat 

der CECONOMY AG, die Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre in den 

umschriebenen Grenzen aus den oben aufgezeigten Gründen und auch unter Berücksichtigung des bei 

Ausnutzung möglichen Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und für angemessen. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der Ermächtigungen zur Ausgabe von Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig 

prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigungen im Interesse der CECONOMY AG und ihrer Aktionäre 

ist. Der Vorstand wird der Hauptversammlung über jede Ausnutzung der Ermächtigungen berichten. 

Düsseldorf, im Februar 2022 

 

CECONOMY AG 

 

DER VORSTAND 

 


