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Lufthansa Hauptversammlung 2015

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 7 der Tagesordnung gemaR
§§ 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG

In Ergénzung zu Punkt 6 der Tagesordnung wird der Hauptversammlung gemaf Punkt 7 der
Tagesordnung vorgeschlagen, die Gesellschaft zu ermachtigen, eigene Aktien auch unter
Einsatz von Derivaten zu erwerben und entsprechende Derivatgeschéfte abzuschlieRen.

Fur die Gesellschaft kann es vorteilhaft sein, Put-Optionen (Verkaufsoptionen) zu verduf3ern,
Call-Optionen (Kaufoptionen) zu erwerben oder Terminkdufe abzuschlieRen (jeweils ein
,Derivat* oder ,Derivatgeschaft’), anstatt unmittelbar Aktien der Gesellschaft zu erwerben.
Der Gesellschaft wird mehr Flexibilitat bei der Gestaltung einer Ruckkaufstrategie eréffnet.
Auch soll diese Erméachtigung nicht nur von der Gesellschaft selbst, sondern auch von
Konzerngesellschaften und Uber Dritte genutzt werden kénnen, die auf Rechnung der
Gesellschaft oder einer Konzerngesellschaft handeln. Diese Méglichkeiten ergénzen die
unter Punkt 6 der Tagesordnung vorgeschlagene Ermachtigung lediglich, so dass mit dieser
zusatzlichen Erméachtigung insgesamt keine  Ausweitung des Umfangs der
Ruckkaufsmaoglichkeit verbunden ist.

Beim Verkauf von Put-Optionen raumt die Gesellschaft dem Erwerber das Recht ein, Aktien
der Gesellschaft wahrend der vereinbarten Laufzeit zu einem in der Put-Option festgelegten
Preis (Ausiibungspreis) an die Gesellschaft zu verkaufen. Als Gegenleistung erhélt die
Gesellschaft eine Optionspramie, die unter Berucksichtigung des Ausubungspreises, der
Laufzeit der Option und der Volatilitét der Aktie dem Wert des VerauRerungsrechts entspricht.
Wird die Put-Option ausgetibt, so vermindert die von dem Erwerber der Put-Option gezahite
Optionspramie den von der Gesellschaft fur den Erwerb der Aktie insgesamt aufgewendeten
Gegenwert. Die Ausiibung der Put-Option ist fur den Optionsinhaber dann wirtschaftlich
sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie zum Zeitpunkt der Austibung unter dem Ausubungspreis
liegt, weil er dann die Aktie zu dem héheren Auslibungspreis verkaufen kann. Aus Sicht der
Gesellschaft bietet der Aktienrtickkauf unter Einsatz von Put-Optionen den Vorteil, dass der
Austibungspreis bereits bei Abschluss des Optionsgeschéfts festgelegt wird, wahrend die
Liquiditat erst am Ausibungstag abflieRt. Darliber hinaus liegt der Anschaffungspreis der
Aktien fur die Gesellschaft unter Beriicksichtigung der vereinnahmten Optionspramie immer
unter dem Aktienkurs bei Abschluss des Optionsgeschafts. Ubt der Optionsinhaber die
Option nicht aus, weil der Aktienkurs am Auslibungstag Uber dem Austbungspreis liegt,
kann die Gesellschaft auf dieses Weise zwar keine eigenen Aktien erwerben, ihr verbleibt
jedoch die vereinnahmte Optionspramie.

Beim Erwerb einer Call-Option erhalt die Gesellschaft gegen Zahlung einer Optionspramie
das Recht, eine vorher festgelegte Anzahl an Aktien wahrend der vereinbarten Laufzeit zu
einem vorher festgelegten Preis (Austibungspreis) vom VerduBerer der Option, dem
Stillhalter, zu kaufen. Die Ausiibung der Call-Option ist fur die Gesellschaft dann



wirtschaftlich sinnvoll, wenn der Kurs der Aktie tUber dem Austbungspreis liegt, da sie die
Aktien dann zu dem niedrigeren Austbungspreis vom Stillhalter kaufen kann. Auf diese
Weise sichert sich die Gesellschaft gegen das Risiko ab, die eigenen Aktien zu héheren
Kursen kaufen zu mussen. Zusétzlich wird die Liquiditat der Gesellschaft zundchst geschont,
da erst bei Austibung der Call-Optionen der festgelegte Erwerbspreis fur die Aktien gezahlt
werden muss.

Beim Terminkauf erwirbt die Gesellschaft die Aktien nach der Vereinbarung mit dem
Terminverkdufer zu einem bestimmten, in der Zukunft liegenden Termin zu dem bei
Abschluss des Terminkaufs festgelegten Erwerbspreis. Der Abschluss von Termink&ufen
kann fur die Gesellschaft sinnvoll sein, wenn sie einen Bedarf an eigenen Aktien zum Termin
zu einem bestimmten Preisniveau sichern will.

Die Gesellschaft kann den Einsatz von unterschiedlichen Arten von Derivaten kombinieren,
ist also nicht darauf beschrankt nur von einer der beschriebenen Arten von Derivaten
Gebrauch zu machen.

Die in der Erméachtigung enthaltenen Vorgaben fur die Ausgestaltung der Derivate sollen
sicherstellen, dass auch beim Einsatz von Derivatgeschaften zum Erwerb eigener Aktien der
Gleichbehandlungsgrundsatz gewahrt wird und Aktionare nicht wirtschaftlich benachteiligt
werden.

Der in dem Derivat vereinbarte Preis (ohne Nebenkosten, aber unter Berucksichtigung der
erhaltenen bzw. gezahlten Optionspramie) fir den Erwerb einer Aktie bei Ausibung von Put-
Optionen bzw. in Erfullung eines Terminkaufs darf den am Tag des Abschlusses des
Derivatgeschafts durch die Eréffnungsauktion ermittelten Kurs fur Aktien der Gesellschaft im
Xetra-Handel der Frankfurter Wertpapierbérse (oder einem  entsprechenden
Nachfolgesystem) um nicht mehr als 10 Prozent Uberschreiten und um nicht mehr als 30
Prozent unterschreiten. Der in dem jeweiligen Derivat vereinbarte, bei Auslibung einer Call-
Option zu zahlende Kaufpreis je Aktie darf den durchschnittlichen Schlusskurs einer Aktie im
Xetra-Handel der Frankfurter Wertpapierbérse (oder einem  entsprechenden
Nachfolgesystem) am vierten, dritten und zweiten der Auslbung der Call-Option
vorangehenden Handelstag um nicht mehr als 10 Prozent Uber- oder unterschreiten.

Durch die in den Derivatbedingungen vorgenommene Festlegung von Optionsprémie und
Ausuibungs- beziehungsweise Erwerbspreis sowie durch die in den Derivatbedingungen
aufzunehmende Verpflichtung, Optionen und Termink&ufe nur mit Aktien zu bedienen, die
unter Wahrung des Gleichbehandlungsgrundsatzes ber die Borse erworben wurden, wird
ausgeschlossen, dass Aktiondre durch einen solchen Erwerb eigener Aktien wirtschaftlich
benachteiligt werden. Da die Gesellschaft einen fairen Marktpreis vereinnahmt
beziehungsweise zahlt, erleiden die an den Derivatgeschaften nicht beteiligten Aktionare
keinen wesentlichen wertmaBigen Nachteil. Das entspricht insoweit der Stellung der
Aktionare beim Aktienriickkauf uber die Bérse, bei dem ebenfalls nicht alle Aktionare
tatsichlich Aktien an die Gesellschaft verkaufen kénnen. Sowohl die Vorgaben fur die
Ausgestaltung der Derivate als auch die Vorgaben fur die zur Belieferung geeigneten Aktien
stellen sicher, dass auch bei dieser Erwerbsform dem Grundsatz der Gleichbehandlung der
Aktionare umfassend Rechnung getragen wird. Insofern ist es, auch unter dem § 186 Abs. 3



Satz 4 Aktiengesetz zugrunde liegenden Rechtsgedanken, gerechtfertigt, dass den
Aktionaren kein Recht zustehen soll, solche Derivatgeschafte mit der Gesellschaft
abzuschlieRen. Ein Recht der Aktionare auf Abschluss von Derivatgeschéften besteht auch
nicht, soweit beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Derivaten ein bevorrechtigtes
Angebot fur den Abschluss von Derivatgeschéften, bezogen auf geringe Stlickzahlen an
Aktien vorgesehen wird. Ohne den Ausschluss eines etwaigen Bezugs- und
Andienungsrechts ware es im Ubrigen kaum maglich, wirtschaftlich sinnvolle
Derivatgeschafte kurzfristig oder mit fur solche Derivate geeigneten Gegenparteien
abzuschlieRen. Beim Erwerb eigener Aktien unter Einsatz von Derivaten soll den Aktionaren
ein Recht auf Andienung ihrer Aktien nur zustehen, soweit die Gesellschaft aus den
Derivaten ihnen gegenliber zur Abnahme der Aktien verpflichtet ist. Anderenfalls wére der
Einsatz von Derivaten im Rahmen des Rickerwerbs eigener Aktien nicht méglich, und die
damit fur die Gesellschaft verbundenen Vorteile wéaren nicht erreichbar. Der Vorstand hélt die
Nichtgewahrung beziehungsweise Einschrankung des Andienungsrechts nach sorgféltiger
Abwagung der Interessen der Aktiondre und des Interesses der Gesellschaft aufgrund der
Vorteile, die sich aus dem Einsatz von Derivaten fur die Gesellschaft ergeben kénnen, fur
gerechtfertigt.

Die Laufzeit der Derivate muss so gewahlt werden, dass der Erwerb der Aktien gemaf den
Derivatbedingungen nicht nach dem 28. April 2020 erfolgt. Dadurch wird sichergestellt, dass
die Gesellschaft nach Auslaufen der bis zum 28. April 2020 gultigen Erméchtigung zum
Erwerb eigener Aktien keine eigenen Aktien mehr aufgrund dieser Erméachtigung erwirbt.
Zuséatzlich wird die Laufzeit der einzelnen Derivate auf maximal 18 Monate beschréankt. Das
gesamte Erwerbsvolumen Uber Derivate ist auf maximal 5 Prozent des Grundkapitals
beschrankt und zwar bezogen sowohl auf den Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser
Erméachtigung als auch ihrer Austibung durch den Einsatz des Derivats. Die Aktienerwerbe
sind daruber hinaus auch auf die 10 Prozent Grenze der nach Tagesordnungspunkt 6 zu
beschlieRenden Ermachtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien
anzurechnen.

Der Vorstand wird bei der Berichterstattung tber die Ausnutzung der Erméchtigung zum
Erwerb eigener Aktien auch Uber die Verwendung von Derivaten berichten.

Frankfurt, den 11.03.2015
Der Vorstand
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