
Zu TOP 7 
Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung gemäß § 221 Abs. 4  

in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 
 
 
 
 
 
Der Vorstand der Gigaset AG erstattet der für den 12. August 2016 einberufenen Hauptversammlung der 
Gesellschaft gemäß § 221 Abs. 4 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG den nachfolgenden schriftlichen Bericht 
zu der unter Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagenen Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von 
Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen und der Schaffung eines Bedingten Kapitals 2016 unter 
Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts: 
 
Ein für uns wichtiges Finanzierungsinstrument sind Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen 
(„Schuldverschreibungen“). Durch sie fließt der Gesellschaft zunächst zinsgünstiges Fremdkapital zu, das 
ihr später unter Umständen in Form von Eigenkapital erhalten bleibt. Dies bietet der Gesellschaft 
zusätzlich zu den klassischen Möglichkeiten der Fremd- und Eigenkapitalfinanzierung die Möglichkeit, je 
nach Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen. Darüber hinaus kommen 
die erzielten Wandlungs- und Optionsprämien der Gesellschaft zugute.  
 
Die Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von Schuldverschreibungen durch die Hauptversammlung 
vom 12. Juni 2012 ist größtenteils durch die Ausgabe einer Wandelanleihe in 2013 im Volumen von EUR 
23.340.289,00, für die die Aktionäre ein Bezugsrecht hatten, ausgenutzt worden.  
 
Die Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von Schuldverschreibungen durch die Hauptversammlung 
vom 19. Dezember 2013 ist ebenfalls größtenteils durch die Ausgabe einer Wandelanleihe in 2014 im 
Volumen von EUR 9.476.877,00, für die die Aktionäre ein Bezugsrecht hatten, ausgenutzt worden. 
  
Das gem. § 4 Abs. 8 der Satzung bestehende Bedingte Kapital 2014 in Höhe von EUR 35.000.000,00 
schöpft den gesetzlichen Rahmen für bedingtes Kapital nur teilweise aus.  
 
Unter der der Hauptversammlung vorgeschlagenen neuen Ermächtigung sollen bis zum 11. August 2021 
Schuldverschreibungen über insgesamt bis zu EUR 150.000.000,00 begeben werden können. Zur 
Bedienung der damit verbundenen Options- und/oder Wandlungsrechte bzw. Wandlungspflichten sollen 
mit dem Bedingten Kapital 2016 Aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von bis zu EUR 
29.700.000,00 d.h. bis zu 29.700.000 Aktien, zur Verfügung stehen. Die Ermächtigung soll der 
Gesellschaft die erforderliche Flexibilität geben, die Schuldverschreibungen selbst oder über 
Konzernunternehmen auszugeben. Der Options- bzw. Wandlungspreis darf einen Mindestausgabebetrag 
nicht unterschreiten, dessen Berechnungsgrundlagen sich aus dem vorgeschlagenen Beschluss ergeben. 
Diese Berechnungsgrundlagen entsprechen den marktüblichen Standards zur Platzierbarkeit der 
Schuldverschreibungen bei Investoren. 
 
Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der der Hauptversammlung vorgeschlagenen neuen Ermächtigung 
bestehen derzeit nicht. Aus heutiger Sicht kommt eine Verwendung der Mittel aus der Ausgabe von 
Schuldverschreibungen insbesondere zur von Finanzinstituten unabhängigen Fremdfinanzierung bei 
künftigen Investitionsvorhaben in Betracht.  
 
Weiter soll die Gesellschaft die Möglichkeit haben, neues Fremdkapital zur Finanzierung von 
Akquisitionen einzusetzen, ohne Finanzinstitute in Anspruch nehmen zu müssen. Durch die 
vorgeschlagene Ermächtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen wird der Vorstand in die Lage 
versetzt, schnell und unkompliziert sich bietende Gelegenheiten zu Unternehmenserwerben im Interesse 
der Aktionäre wahrzunehmen, um so der Geschäftstätigkeit der Gesellschaft zu entsprechen sowie ihre 
Wettbewerbsfähigkeit zu stärken. Eine Finanzierung über Schuldverschreibungen ist meist deutlich 
günstiger als die Aufnahme von Fremdmitteln über Finanzinstitute. 
 



Unsere Aktionäre haben auf die Schuldverschreibungen nach den gesetzlichen Bestimmungen 
grundsätzlich ein Bezugsrecht. Damit erhalten sie die Möglichkeit, ihr Kapital bei der Gesellschaft 
anzulegen und gleichzeitig ihre Beteiligungsquote zu erhalten. Zur Vereinfachung der Abwicklung sollen 
die Schuldverschreibungen auch an Kreditinstitute mit der Verpflichtung, sie den Aktionären entsprechend 
ihrem Bezugsrecht anzubieten, ausgegeben werden können (Mittelbares Bezugsrecht). Im Einklang mit 
den gesetzlichen Bestimmungen soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats jedoch auch in 
bestimmten Fällen ermächtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen:  
 
Zunächst soll der Vorstand in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermächtigt sein, 
das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschließen, wenn der Ausgabepreis der 
Schuldverschreibungen ihren nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten 
theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet (§ 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 
AktG). Dieser Bezugsrechtsausschluss ist notwendig, wenn eine Schuldverschreibung schnell platziert 
werden soll, um ein günstiges Marktumfeld zu nutzen. Die Gesellschaft erhält so die Möglichkeit, an den 
Kapitalmärkten flexibel und kostengünstig neue Finanzierungsmittel aufzunehmen, um sehr kurzfristig 
einen eventuellen Kapitalbedarf zu decken und Marktchancen zu nutzen. Der Ausschluss des 
Bezugsrechts ermöglicht ein schnelles Handeln und eine Platzierung nahe am theoretischen Marktwert 
ohne die ansonsten wegen der hohen Volatilität üblichen Abschläge bei Bezugsrechtsemissionen. 
Dadurch kann der Emissionserlös verbessert werden. Insbesondere bei kleineren Volumen von 
Schuldverschreibungen entsteht auch ein erheblicher Kostenvorteil für die Gesellschaft, weil bei einem 
Bezugsrechtsausschluss auf die kostspielige Erstellung eines Wertpapierprospektes verzichtet werden 
kann. Daher liegt diese Form der Emission von Schuldverschreibungen auch im Interesse der Aktionäre. 
Eine Verwässerung des Wertes der bestehenden Aktien ist entsprechend den gesetzlichen Grenzen 
dadurch minimiert, dass der Ausgabepreis den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden 
ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreiten darf. Die Interessen der Aktionäre 
werden also dadurch gewahrt, dass die Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem Marktwert 
ausgegeben werden, wodurch der Wert des Bezugsrechts praktisch gegen Null geht. Der Schutz der 
Aktionäre vor einer Verwässerung ihres Anteilsbesitzes ist damit gewährleistet und den Aktionären 
entsteht kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil. Diese Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss gilt 
jedoch nur insoweit, als der Anteil am Grundkapital der zur Bedienung der dabei begründeten Options- 
und/oder Wandlungsrechte bzw. Wandlungspflichten auszugebenden Aktien insgesamt 10% des 
Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar weder bezogen auf den 12. August 2016 noch auf den 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch auf den Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung.  
 
Außerdem soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, um bei Emissionen von 
Schuldverschreibungen mit grundsätzlichem Bezugsrecht der Aktionäre Spitzenbeträge zu verwerten. 
Dies dient der Vereinfachung einer solchen Emission. Der Ausschluss des Bezugsrechts bei 
Spitzenbeträgen ist sinnvoll und üblich, weil die Kosten des Bezugsrechtshandels bei Spitzenbeträgen in 
keinem vernünftigen Verhältnis zum Vorteil für die Aktionäre stehen. Der mögliche Verwässerungseffekt 
ist wegen der Beschränkung auf Spitzenbeträge zu vernachlässigen. Auch der Wert solcher 
Spitzenbeträge ist für den einzelnen Aktionär in aller Regel gering. Demgegenüber wäre der Aufwand für 
die Emission ohne einen solchen Bezugsrechtsausschluss für die Gesellschaft deutlich höher und würde 
zusätzliche Kosten verursachen. 
 
Auch der Bezugsrechtsausschluss zugunsten von Inhabern bzw. Gläubigern bereits ausgegebener 
Schuldverschreibungen ist marktüblich und dient im Wesentlichen dazu, dass der Options- bzw. 
Wandlungspreis solcher Schuldverschreibungen, die typischerweise mit einem Verwässerungsschutz 
ausgestattet sind, nicht reduziert werden muss.  
Deshalb soll die Möglichkeit bestehen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht auch insoweit 
auszuschließen, wie es erforderlich ist, um Inhabern bzw. Gläubigern von zuvor ausgegebenen 
Wandelschuldverschreibungen oder Optionsschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder 
nachgeordneten Konzernunternehmen ausgegeben werden oder wurden, ein Bezugsrecht auf neue 
Schuldverschreibungen in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung der Options- oder 
Wandlungsrechte bzw. nach Erfüllung von Wandlungspflichten zustünde. Zur leichteren Platzierbarkeit 
von Schuldverschreibungen am Kapitalmarkt sehen die entsprechenden Ausgabebedingungen im 
Regelfall einen Verwässerungsschutz vor. Eine Möglichkeit des Verwässerungsschutzes besteht darin, 
dass die Inhaber von Optionsscheinen bzw. Gläubiger von Wandelschuldverschreibungen bei einer neuen 



Emission von Schuldverschreibungen, bei der die Aktionäre ein Bezugsrecht haben, ebenfalls ein 
Bezugsrecht auf neue Schuldverschreibungen erhalten. Sie werden damit so gestellt, als ob sie von ihrem 
Options- oder Wandlungsrecht bereits Gebrauch gemacht hätten bzw. ihre Wandlungspflicht bereits erfüllt 
hätten. Da der Verwässerungsschutz in diesem Fall nicht durch eine Reduzierung des Options- bzw. 
Wandlungspreises gewährleistet werden muss, lässt sich ein höherer Ausgabekurs für die bei der 
Wandlung oder Optionsausübung auszugebenden neuen Aktien erzielen. Dieses Vorgehen ist jedoch nur 
möglich, wenn das Bezugsrecht der Aktionäre auf die neuen Schuldverschreibungen insoweit 
ausgeschlossen wird. Da die Platzierung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- und/oder 
Optionsrechten bzw. Wandlungspflichten bei Gewährung eines entsprechenden Verwässerungsschutzes 
erleichtert wird, dient der Bezugsrechtsausschluss dem Interesse der Aktionäre an einer optimalen 
Finanzstruktur ihrer Gesellschaft. 
 
Der Anteil am Grundkapital aller zur Bedienung der bei Ausgabe von Schuldverschreibungen unter 
Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund dieser Ermächtigung begründeten Options- und/oder 
Wandlungsrechte bzw. Wandlungspflichten auszugebenden Aktien darf insgesamt 20% des Grundkapitals 
nicht überschreiten, und zwar weder bezogen auf den 12. August 2016 noch auf den Zeitpunkt des 
Wirksamwerdens noch auf den Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. 
 
Auf diese Grenze von 20% sowie auf die oben genannte Grenze von 10% des Grundkapitals für 
Ausgaben von Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts in entsprechender 
Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist jeweils der anteilige Betrag des Grundkapitals anzurechnen, 
der auf Aktien entfällt, die ab dem 12. August 2016 bis zum Ende der Laufzeit dieser Ermächtigung unter 
Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 
AktG ausgegeben oder veräußert werden. Ferner ist auf diese Grenzen der anteilige Betrag des 
Grundkapitals der Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten oder 
Wandlungspflichten ausgegeben wurden oder noch ausgegeben werden können, sofern die 
zugrundeliegenden Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss 
des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben wurden. Schließlich ist auf die 
genannten Grenzen der anteilige Betrag des Grundkapitals der Aktien anzurechnen, die ab dem 12. 
August 2016 aufgrund einer Ermächtigung zur Verwendung eigener Aktien gem. §§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 
5, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss eines Bezugsrechts ausgegeben werden. 
 
Diese Begrenzungen der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts verhindern eine übermäßige 
Veränderung der Beteiligungsquote der Aktionäre. In jedem Fall können die Aktionäre ihre 
Beteiligungsquote an der Gesellschaft trotz eines Bezugsrechtsausschlusses durch einen Erwerb von 
Aktien über die Börse aufrechterhalten. 
 
Die vorgeschlagenen Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts dienen daher insgesamt den 
Interessen der Gesellschaft und den Aktionären. 
 
Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung und ggf. der 
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre im Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre ist. Der 
Vorstand wird der Hauptversammlung jeweils über eine Ausnutzung der Ermächtigung berichten. 
 

 

München, den 28.6.2016 

 

gez. Klaus Weßing     gez. Hans-Henning Doerr 
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