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Schriftlicher Bericht des Vorstands zu Punkt 6 der Tagesordnung 

über die Gründe für den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktio-

näre gemäß §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

Die Hauptversammlung vom 27. Juni 2019 hatte die Ermächtigung 

des Vorstands beschlossen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen (oder Kombina-

tionen dieser Instrumente) auszugeben. In diesem Zusammenhang 

hatte die gleiche Hauptversammlung auch ein bedingtes Kapital in 

Höhe von bis zu EUR 4.284.740,00 beschlossen, dass der Ge-

währung von auf den Inhaber lautenden Stückaktien bei Ausübung 

von Wandel- und/oder Optionsrechten (oder der Erfüllung entspre-

chender Wandlungs- bzw. Optionspflichten) dient (Bedingtes Kapital 

2019). Von dieser Ermächtigung wurde bislang kein Gebrauch 

gemacht. 

Um die für die weitere Finanzierung der Unternehmensentwicklung 

erforderliche Flexibilität zu schaffen, soll die bestehende Ermächti-

gung zur Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschrei-

bungen (oder Kombinationen dieser Instrumente) durch eine neue 

Ermächtigung zur Ausgabe dieser Instrumente und durch ein 

neues bedingtes Kapital (Bedingtes Kapital 2022) auf der Basis des 

aktuellen Grundkapitals der Gesellschaft zu deren Bedienung 

ersetzt werden. 

Das Grundkapital der Gesellschaft wurde zwischenzeitlich erhöht 

und beträgt EUR 15.064.750,00, eingeteilt in 15.064.750 auf den 

Inhaber lautende Stückaktien. Nach den gesetzlichen Vorschriften 

steht hiervon ein Betrag von höchstens 50 % für bedingte Kapi-

talia zur Verfügung. Unter Berücksichtigung (i) des bestehenden 

Aktienoptionsprogramms 2015 mit Unterlegung durch das Bedingte 

Kapital 2015 in Höhe von EUR 311.250,00, und (ii) des bestehenden 

Aktienoptionsprogramms 2020 mit Unterlegung durch das Be-

dingte Kapital 2020 in Höhe von EUR 724.000,00, verbleibt für die 

Unterlegung der vorgeschlagenen Ermächtigung zur Ausgabe von 

Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen (oder Kombina-

tionen dieser Instrumente) ein mögliches bedingtes Kapital in Höhe 
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von EUR 6.497.125,00. Der Rahmen soll auf einen Gesamtnennbe-

trag der Schuldverschreibungen von EUR 550.000.000,00 und eine 

Berechtigung zum Bezug auf von auf den Inhaber lautenden Stück-

aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapi-

tals von insgesamt bis zu EUR 6.497.125,00 begrenzt werden. 

Die Emission von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibun-

gen ermöglicht die Aufnahme von Fremdkapital zu attraktiven 

Konditionen, das bei Fälligkeit unter Umständen in Eigenkapital 

umgewandelt wird und so die Eigenkapitalausstattung der Gesell-

schaft stärken kann. Die ferner vorgesehene Möglichkeit, neben 

der Einräumung von Wandel- und/oder Optionsrechten auch 

Wandlungs- oder Bezugspflichten zu begründen, erweitert den 

Spielraum für die Ausgestaltung dieses Finanzierungsinstruments. 

Die Ermächtigung gibt der Gesellschaft die erforderliche Flexibilität, 

die Schuldverschreibungen selbst oder über unter der Leitung der 

Gesellschaft stehende Konzernunternehmen („Konzernunterneh-

men“) zu platzieren. Die Begebung von Wandel- und/oder Options-

schuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) 

kann zusätzlich zu den klassischen Möglichkeiten der Fremd- und 

Eigenkapitalaufnahme die Möglichkeit bieten, je nach Marktlage 

attraktive Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen. 

Angemessene Finanzmittel stellen die wirtschaftliche Grundlage 

für die Geschäftsentwicklung der Formycon AG dar und haben 

somit erheblichen Einfluss auf ihre Zukunftsaussichten sowie auf 

die Umsetzung ihrer Geschäftsstrategie, insbesondere der (Weiter-)

Entwicklung der Produktkandidaten der Gesellschaft. Um auf ent-

sprechende Angebote ggf. schnellstmöglich reagieren zu können, 

müssen die hierfür erforderlichen Mittel gegebenenfalls sehr kurz-

fristig über den Kapitalmarkt aufgenommen werden.

Zur Bedienung der Wandlungs- und/oder Optionsrechte aus diesen 

Schuldverschreibungen soll das entsprechende Bedingte Kapital 

2022 beschlossen werden.

Neu auszugebende Options- und/oder Wandelschuldverschrei-

bungen (oder Kombinationen dieser Instrumente) sind grundsätz-
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lich den Aktionären zum Bezug anzubieten. Dem genügt auch 

ein mittelbares Bezugsrecht im Sinne der §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 

186 Abs. 5 AktG. Bei einer Platzierung über Konzernunternehmen 

muss die Gesellschaft ebenfalls sicherstellen, dass den Aktionären 

der Gesellschaft das gesetzliche Bezugsrecht gewährt wird. Der 

Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, jeweils mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre bei 

Ausgabe neuer Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen 

(oder Kombinationen dieser Instrumente) in den folgenden Fällen 

auszuschließen:

—	 Der Vorstand soll ermächtigt werden, das Bezugsrecht 

insoweit auszuschließen, als sich die Ausgabe von Aktien 

aufgrund von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder Wand-

lungs- bzw. Bezugspflichten auf bis zu 10 % des Grundkapitals 

der Gesellschaft beschränkt. Auf diese Beschränkung auf 10 % 

des Grundkapitals ist eine anderweitige Ausgabe von Aktien 

gegen Bareinlage oder eine Ausgabe von Wandlungs- und/oder 

Optionsrechten bzw. Wandlungs- und/oder Bezugspflichten an-

zurechnen, soweit diese unter Ausnutzung einer Ermächtigung 

zum Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG während der Laufzeit dieser Ermächtigung erfolgt. 

Anzurechnen ist außerdem das Grundkapital, das auf erwor-

bene eigene Aktien entfällt, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung in anderer Weise als über die Börse oder durch 

ein Angebot an alle Aktionäre in entsprechender Anwendung 

des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden. Durch 

diese Anrechnungen wird sichergestellt, dass keine Wandel- 

und/oder Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden, 

wenn dies dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 

10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionäre in un-

mittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG durch den Vorstand ausgeschlossen wird. Diese weiter-

gehende Beschränkung liegt im Interesse der Aktionäre, die 

bei entsprechenden Kapitalmaßnahmen ihre Beteiligungsquote 

möglichst aufrechterhalten wollen.

Sc
hr

ift
lic

he
r B

er
ic

ht
 d

es
 V

or
st

an
ds

 
zu

 P
un

kt
 6

 d
er

 T
ag

es
or

dn
un

g



Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung 
der Formycon AG

48

Durch diese Möglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts 

erhält die Gesellschaft die Flexibilität, günstige Kapitalmarkt-

situationen kurzfristig wahrzunehmen und durch eine markt-

nahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen bei 

der Festlegung von Zinssatz und Ausgabepreis der Schuld-

verschreibung zu erreichen. Maßgeblich hierfür ist, dass im 

Gegensatz zu einer Emission von Schuldverschreibungen mit 

Bezugsrecht der Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzie-

rung festgesetzt werden kann, wodurch ein erhöhtes Kurs-

änderungsrisiko für den Zeitraum einer Bezugsfrist vermieden 

werden kann. Bei Gewährung eines Bezugsrechts muss da-

gegen der Bezugspreis bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist 

veröffentlicht werden. Angesichts der häufig zu beobachtenden 

Volatilität an den Aktienmärkten besteht damit ein Marktrisiko 

über mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der 

Festlegung der Anleihekonditionen und so zu nicht marktnahen 

Konditionen führt. Auch ist bei Gewährung eines Bezugsrechts 

wegen der Ungewissheit über seine Ausübung die erfolgreiche 

Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwen-

dungen verbunden.

Indem der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen nicht 

wesentlich unter ihrem nach anerkannten finanzmathematischen 

Methoden ermittelten rechnerischen Marktwert festgelegt wird, 

soll dem Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer Ver-

wässerung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen werden. 

Bei einem solchen Ausgabepreis der Schuldverschreibungen 

hätte nämlich das Bezugsrecht einen Wert von nahe Null. So 

ist der Schutz der Aktionäre vor einer wirtschaftlichen Verwäs-

serung ihres Anteilsbesitzes gewährleistet und den Aktionä-

ren entsteht kein wesentlicher wirtschaftlicher Nachteil durch 

einen Bezugsrechtsausschluss. Aktionäre, die ihren Anteil am 

Grundkapital der Gesellschaft aufrechterhalten oder Schuldver-

schreibungen entsprechend ihrer Beteiligungsquote erwerben 

möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt zu 

annähernd gleichen Konditionen erreichen.
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—	 Der Vorstand wird ferner ermächtigt, mit Zustimmung des

Aufsichtsrats Spitzenbeträge vom Bezugsrecht auszunehmen. 

Solche Spitzenbeträge können sich aus dem Betrag des jeweili-

gen Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen 

Bezugsverhältnisses ergeben. Ein Ausschluss des Bezugsrechts 

für Spitzenbeträge erleichtert in diesen Fällen die Abwicklung 

der Kapitalmaßnahme. Die vom Bezugsrecht der Aktionäre aus-

geschlossenen freien Spitzen werden entweder durch Verkauf 

über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Ge-

sellschaft verwertet. Durch die Beschränkung auf Spitzenbeträ-

ge erleiden die Aktionäre keine nennenswerte Verwässerung.

—	 Weiterhin soll der Vorstand die Möglichkeit erhalten, mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre 

auszuschließen, um den Inhabern oder Gläubigern von Wand-

lungs- und/oder Optionsrechten oder auch von mit Wandlungs- 

oder Bezugspflichten ausgestatteten Schuldverschreibungen 

ein Bezugsrecht in dem Umfang einzuräumen, wie es ihnen 

nach Ausübung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder nach 

Erfüllung der Wandlungs- bzw. Bezugspflichten zustehen würde. 

Dadurch wird eine wirtschaftliche Schlechterstellung der Inha-

ber/Gläubiger von Wandlungs- und/oder Optionsrechten (auch 

mit Wandlungs- und/oder Bezugspflicht) vermieden; ihnen wird 

ein Verwässerungsschutz gewährt, der der Kapitalmarktpraxis 

entspricht, die Platzierung der Wandel- und/oder Optionsschuld-

verschreibung erleichtert und der Gesellschaft einen höheren 

Mittelzufluss ermöglicht, weil der Wandlungs- bzw. Optionspreis 

in diesen Fällen nicht ermäßigt oder ein anderweitiger Verwäs-

serungsschutz gewährt zu werden braucht. Die Belastung der 

bisherigen Aktionäre erschöpft sich darin, dass den Inhabern/

Gläubigern von Wandlungs- und/oder Optionsrechten (auch mit 

Wandlungs- und/oder Bezugspflichten) ein Bezugsrecht gewährt 

wird, das ihnen ohnehin zustünde, wenn sie ihre Wandlungs- 

und/oder Optionsrechte bereits ausgeübt oder ihre Pflicht zur 

Wandlung und/oder zum Bezug bereits erfüllt hätten. In der 

Abwägung der Vor- und Nachteile erscheint der Bezugsrechts-

ausschluss in diesem Fall daher sachgerecht.
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—	 Schließlich soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden 

können, um die jeweiligen Finanzinstrumente gegen Sach-

leistungen begeben zu können. Die Ermächtigung soll der 

Gesellschaft die Möglichkeit verschaffen, diese Finanzierungs-

instrumente auch im Zusammenhang mit dem Erwerb von 

Vermögensgegenständen einzusetzen. Dies kann insbesondere 

beim Erwerb von Forderungen oder von Unternehmen, Unter-

nehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen praktisch 

werden. In solchen Fällen bestehen die Verkäufer häufig darauf, 

eine Gegenleistung in anderer Form als Geld oder nur Geld zu 

erhalten. Dann kann es eine interessante Alternative darstellen, 

anstelle oder neben der Gewährung von Aktien oder Barleistun-

gen Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrech-

ten (auch mit Wandlungs- und/oder Bezugspflichten) anzubieten. 

Diese Möglichkeit schafft zusätzliche Flexibilität und erhöht die 

Chancen der Gesellschaft bei Akquisitionen. 

Sowohl die Ermächtigung zur Ausgabe gegen Sachleistungen 

als auch ein diesbezüglicher Bezugsrechtsausschluss sollen 

jedoch nur dann genutzt werden, wenn der Erwerb des betref-

fenden Gegenstands im überwiegenden Interesse der Gesell-

schaft liegt und ein anderweitiger Erwerb, insbesondere durch 

Kauf gegen Gegenleistung in bar, rechtlich oder tatsächlich nicht 

oder nur zu ungünstigeren Bedingungen in Betracht kommt. In 

diesen Fällen wird die Gesellschaft indes stets prüfen, ob ein 

ebenso geeigneter Weg zum Erwerb der Sache zur Verfügung 

steht, der in seinen Auswirkungen weniger stark in die Stellung 

der Aktionäre eingreift. Dem Interesse der Aktionäre wird weiter 

dadurch Rechnung getragen, dass die Gesellschaft bei dem 

Erwerb von Sachleistungen gegen die Begebung einer Schuld-

verschreibung und/oder die Ausgabe neuer Aktien verpflichtet 

ist, sich an Marktpreisen zu orientieren.

Die Ermächtigung legt die Grundlagen für die Bestimmung des 

Wandlungs- bzw. Optionspreises fest.
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Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und 

Aufsichtsrat die Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts 

insbesondere in den genannten Fällen und aus den aufgezeigten 

Gründen auch unter Berücksichtigung des bei Ausnutzung der 

betreffenden Ermächtigung zu Lasten der Aktionäre eintretenden 

Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und gegenüber 

den Aktionären für angemessen.

Zu diesem Beschluss, das Bezugsrecht auszuschließen, erstattet 

der Vorstand diesen Bericht nach §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 

4 Satz 2 AktG. Der Vorstand wird der jeweils nächsten Hauptver-

sammlung über jede Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe 

von Options- oder Wandelschuldverschreibungen (bzw. von Kombi-

nationen dieser Instrumente) berichten.
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