
4 LUFTHANSA GROUP 

Lufthansa Hauptversammlung 2026 

Berichte des Vorstands an die Hauptversammlung zu den Tagesordnungspunkten 7 und 8 

gem~~ S 203 Abs. 2 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG sowie S 221 

Abs. 4 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

1. Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 7 gem~~ 

§ 203 Abs. 2 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

Unter Tagesordnungspunkt 7 wird der Hauptversammlung vorgeschlagen, den Vorstand zu 

erm~chtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital  der Gesellschaft um bis zu Euro 

920.000.000,00 durch ein- oder mehrmal ige Ausgabe von neuen,  auf den Namen lautenden 

St~ckaktien gegen Bareinlage zu erh~hen (Genehmigtes Kapital A 2026). Es soll sowohl f~r Bar- a ls 

auch f~r Sachkapita lerh~hungen zur Verf~gung stehen und kann auch in Teilbetr~gen ausgenutzt 

werden. Der Gesamtbetrag in H~he von nomina l  Euro 920.000.000,00 darf nicht ~berschritten 

werden. Die Erm~chtigung sol l  f~r d ie Dauer von f~nf Jahren, also bis zum Ablauf des 11. Mai 2031, 

erteilt werden. 

Das Genehmigte Kap ital A 2026 sol l  der Gesellschaft schnel les und flexibles Handeln erm~gl ichen, 

ohne d ie j~hr l iche oder eine au~erordentl iche Hauptversammlung abwarten zu m~ssen. Dabei ist 

die Verf~gbarkeit von Finanzierungsinstrumenten unabh~ng ig vom Turnus der j~hrlichen 

ordentl ichen Hauptversammlungen von besonderer Wichtigkeit, da der Zeitpunkt, zu dem 

entsprechende M ittel beschafft werden m~ssen, nicht immer im Voraus bestimmt werden kann. 

Die wichtigsten Gr~nde f~r die Inanspruchnahme eines genehmigten Kapitals s ind die St~rkung der 

E igenkapitalbasis und d ie F inanzierung von Betei l igungserwerben. Etwa ige Transaktionen k~nnen 

im Wettbewerb m it anderen Unternehmen zudem h~ufig nur erfolgreich durchgef~hrt werden, 

wenn gesicherte F inanzierungsinstrumente bereits zum Zeitpunkt des Verhandlungsbeg inns zur 

Verf~gung stehen. Der Gesetzgeber hat dem sich daraus ergebenden Bed~rfnis der Unternehmen 

Rechnung getragen und r~umt Aktiengesel lschaften die M~gl ichkeit e in ,  die Verwaltung ze itl ich 

befristet und betragsm~~ig beschr~nkt zu erm~chtigen, das Grundkapital ohne einen weiteren 

Hauptversammlungsbeschluss zu erh~hen. Mit der Schaffung des neuen Genehmigten Kap ita ls A 

2026 sol l  die Flexibi l it~t der Gesel lschaft aufrechterhalten bleiben, diese Art der F inanzierung 

einsetzen und eine Erh~hung des Grundkapitals vornehmen zu k~nnen. 

Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals A 2026 ist den Aktion~ren grunds~tzlich ein 

Bezugsrecht e inzur~umen. Der Vorstand sol l  jedoch d i e  M~glichkeit e rh a l t e n ,  d a s  B e z u g s r e c h t  d e r  

Aktion~re b e i  d e r  A u s g a b e  n e u e r  Aktien in f o l g e n d e n  F ~ l l e n  a u s z u s c h l i e ~ e n :  

Der Vorstand so i l  unter Tagesordnungspunkt 7 l it . c) a) erm~chtigt w e r d e n ,  das Bezugsrecht der 

Aktion~re i n  entsprechender Anwendung d e s §  186 Abs. 3 Satz 4 AktG fur Aktien im rechnerischen 

Betrag von b is zu 10 Prozent des Grundkapita ls ausschl ieBen zu d ~ r f e n ,  wobei die 10 Prozent­ 

Grenze insgesamt ,  also  auch bei Zusammenrechnung mit etwaigen anderen zu  einer direkten oder 

indirekten Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG f ~ h r e n d e n  E r m ~ c h t i g u n g e n ,  nicht 

~berschritten w e r d e n  darf. D i e  mit d e r  E r m ~ c h ti g u n g  er~ffnete M~gl ichkeit zum 



Bezugsrechtsausschluss versetzt die Verwaltung in die Lage, kurzfristig g~nstige B~rsensituationen 

ausnutzen zu k~nnen und durch schnelle Platzierung junger Aktien ohne zeit- und kostenaufwendige 

Abwicklung eines Bezugsrechts einen h~heren Mittelzufluss zu erzielen. Der beantragte 

Bezugsrechtsausschluss dient dem lnteresse der Gesel lschaft, Aktien beispielsweise an 

institutionel le Anleger ausgeben zu k~nnen. Hierdurch k~nnen neue, zus~tzl iche Aktion~rsgruppen 

gewonnen werden .  Der Vorstand wird bei Ausnutzung der Erm~chtigung den Abschlag so niedrig 

bemessen, wie dies nach den zum Zeitpunkt der P latzierung vorherrschenden Marktbedingungen 

m~gl ich ist. Der Vorstand wird den Ausgabebetrag je neuer St~ckaktie so festsetzen, dass der 

Abschlag auf den B~rsenpreis voraussichtlich nicht mehr a ls 3 Prozent, jedenfalls aber nicht mehr 

als 5 Prozent des dann aktuellen B~rsenkurses der St~ckaktie der Gesellschaft betr~gt. Durch diese 

Vorgaben wird dem Bed~rfnis der Aktion~re im Hinb l ick auf einen Verw~sserungsschutz ihres 

Antei lsbesitzes Rechnung getragen. Jeder Aktion~r hat aufgrund des b~rsenkursnahen 

Ausgabekurses der neuen Aktien und aufgrund der gr~~enm~~igen Begrenzung der 

bezugsrechtsfreien Kapitalerh~hung grunds~tzl ich die M~gl ichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner 

Antei lsquote erforderlichen Aktien zu ann~hernd gleichen Bedingungen ~ber die B~rse zu erwerben. 

Es ist daher sichergestellt, dass die Verm~gens- wie auch die Stimmrechtsinteressen bei einer 

Ausnutzung des Genehm igten Kap itals A 2026 unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen 

gewahrt werden, w~hrend der Gesellschaft im Interesse a l ler  Aktion~re weitere 

Handlungsspielr~ume er~ffnet werden. 

Au~erdem kann das Bezugsrecht nach Tagesordnungspunkt 7 l it. c) b) mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats ausgeschlossen werden, um den lnhabern oder Gl~ubigern von Options- oder 

Wandlungsrechten aus Options- oder Wandelschuldverschreibungen, d ie von der Gesellschaft oder 

deren Konzernunternehmen ausgegeben wurden oder werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in 

dem Umfang zu gew~hren, wie es ihnen nach Aus~bung dieser Rechte bzw. nach Erf~ l lung von 

Wandlungspflichten zust~nde. Dies erm~gl icht die Gew~hrung einer markt~bl ichen Form des 

Verw~sserungsschutzes an die Gl~ubiger solcher Instrumente. Sie werden damit so gestellt, a ls 

seien sie bereits Aktion~re. Die E inr~umung eines Bezugsrechts f~r  die Inhaber  von Wandlungs­ 

oder Optionsrechten ist eine Alternative zu der Anpassung des Wandlungs- oder Optionspreises , 

d ie sonst vorzunehmen ware. Um die Schuldverschreibungen m it einem solchen 

Verw~sserungsschutz ausstatten zu k~nnen, muss das Bezugsrecht der Aktion~re auf diese Aktien 

ausgeschlossen werden. Die M~g l i c h k e i t ,  a n s t e l l e  e i n e r  E r m ~ ~ i g u n g  d e s  W a n d l u n g s -  bzw. 

O p t i o n s p r ei s e s  d e n  G l ~ u b i g e r n  v o n  O p t i o n s -  u n d  W a n d e l s ch u l d v e r s ch r e i b u n g e n  A k ti e n  g e w ~ h r e n  

z u  k ~ n n e n ,  k a n n  f ~ r  d i e  G e s e l l s c h a f t  wi r t s c h a f t l i c h  g ~ n s ti g e r  s e i n .  D u r c h  d i e  G e w ~ h r u n g  v o n  Ak ti e n  

statt einer Reduktion des Wand lungs- bzw. Optionspreises kann die G e s e l l s c h a f t  m ~ g l i ch e r w e i s e  

e i n e n  h ~ h e r e n  A u s g a b e kurs f~r die bei der Wand lung oder Optionsaus~bung auszugebenden Aktien 

erzie len. 

Die unter Tagesordnungspunkt 7 l it. c) c) beantragte Erm~chtigung zum Bezugsrechtsausschluss 

versetzt den Vorstand in d ie Lage, Aktien der Gesellschaft kurzfr istig im Rahmen von 

Unternehmenszusammenschl~ssen oder zum Zwecke des (auch m ittelbaren) Erwerbs von 

Unternehmen, Unternehmenstei len, Betei l igungen an Unternehmen oder sonstigen 

Verm~gensgegenst~nden zur  Verf~gung zu haben. Die Gesel lschaft steht national und auch 

international in hartem Wettbewerb zu anderen Unternehmen und muss jederzeit in der Lage se in ,  

im Interesse ihrer Aktion~re schnel l  und flexibel handeln zu k~nnen. Dazu z~hlt auch die M~gl ichkeit,  

Unternehmen oder Betei l igungen daran zur Verbesserung der Wettbewerbssituation erwerben zu 

k~nnen. Der Erwerb von Unternehmen oder Betei l igungen erfo lgt in der Regel durch eine 

Gegenleistung in Geld .  In bestimmten Fallen sind Anbieter aber auch an e iner Gegenleistung in 

Form von Aktien interessiert (Aktientausch). K~ufer, d ie einen Aktientausch anbieten k~nnen, haben 

somit einen Wettbewerbsvorteil beim Erwerb von Unternehmen oder Bete i l igungen.  Es ist auch 



denkbar, dass die Gegenle istung fur einen solchen Erwerb nur teilweise in Geld erbracht werden 

kann,  um d ie Liquidit~t der Gesellschaft nicht zu gef~hrden. Die Gegenle istung wird desha lb in 

vergleichbaren Transaktionen h~ufig in Aktien der erwerbenden Gesellschaft gew~hrt. Die hier 

vorgeschlagene Erm~chtigung so l l  der Gesellschaft die notwendige Flexibilit~t geben, um sich 

bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Betei l igungen daran oder sonstigen 

Verm~gensgegenst~nden schnel l  und flexibel ausnutzen zu k~nnen. Der Gesel lschaft erw~chst 

dadurch kein Nachtei l ,  da die Kapitalerh~hung gegen Sacheinlage voraussetzt, dass der Wert der 

Sachein lage in e inem angemessenen Verh~ltnis zum Wert der Aktien steht. 

Weiter soll der Vorstand nach Tagesordnungspunkt 7 l it . c) d) erm~chtigt werden, das Bezugsrecht 

der Aktion~re zur Durchfuhrung einer sogenannten Aktiendividende (scrip div idend)  auszuschl ieBen. 

Bei der Aktiendividende w ird den Aktion~ren angeboten, ihren D iv idendenanspruch wahlweise 

(ganz oder teilweise) als Sachein lage in die Gesellschaft einzulegen, um im Gegenzug neue Akt ien 

der Gesellschaft zu bez iehen. Die Durchf~hrung e iner Aktiendividende wird in aller  Regel a ls  echte 

Bezugsrechtsemission unter Wahrung des Bezugsrechts der Aktion~re und unter Wahrung des 

Gleichbehandlungsgrundsatzes (S 53a AktG) erfo lgen .  Im E inzelfall kann es allerd ings je nach 

Kapitalmarktsituation vorzugsw~rdig sein, d ie Durchf~hrung einer Aktiendividende so 

auszugestalten, dass der Vorstand zwar a l len  Aktion~ren, d ie div idendenberechtigt s ind ,  unter 

Wahrung des allgemeinen G le ichbehandlungsgrundsatzes (§ 53a AktG) neue Aktien aus dem 

Genehmigten Kap ital zum Bezug gegen Abtretung ihres Dividendenanspruchs anbietet, jedoch 

formal das Bezugsrecht der Aktion~re insgesamt ausschl ieBt. Die Durchf~hrung der 

Aktiendiv idende unter formalem Ausschluss des Bezugsrechts erm~glicht die Durchfuhrung der 

Aktiendividende zu flex ib leren Bedingungen ,  insbesondere ohne an die M indestbezugsfr ist und an 

den gesetz l ich vorgegebenen Zeitpunkt fur d ie Bekanntgabe des Ausgabebetrags gebunden zu sein .  

Angesichts des Umstands, dass a l len  Aktion~ren die neuen Aktien angeboten werden und 

~berschie~ende Dividenden-Tei lbetr~ge durch Zahlung der Bardiv idende abgegolten werden, 

erscheint auch insoweit der unter Tagesordnungspunkt 7 l it . c) d) vorgesehene 

Bezugsrechtsausschluss a ls  gerechtfertigt und angemessen. Bei der Entscheidung Ober die Art der 

Aktienbeschaffung oder eine Kombination verschiedener Arten der Aktienbeschaffung zur 

F inanzierung solcher MaBnahmen wird sich der Vorstand alle in von den Interessen der Gesellschaft 

und der Aktion~re leiten lassen. 

Ferner soll der Vorstand unter Tagesordnungspunkt 7 l it. c) e) ermachtigt werden ,  bei 

Kapitalerh~hungen gegen Sachein lagen zum Zweck des Erwerbs von Verg~tungs- und sonstigen 

Forderungen sowohl der M i tg l ieder des Vorstands a ls auch der M i tg l ieder des Aufsichtsrats gegen 

die Gesellschaft das Bezugsrecht der Aktion~re mit Zust immung des Aufsichtsrats auszusch l ieBen. 

H ierdurch soll es erleichtert werden, die Liquidit~t der Gesellschaft zu st~tzen, indem 

Vorstandsmitglieder und Aufs ichtsratsmitgl ieder ihre Verg~tungs- und sonstigen Forderungen als 

Sachein lage in die Gesellschaft e in legen und im Gegenzug neue Aktien der Gesellschaft beziehen 

k~nnen. Der Gesel lschaft und den Aktion~ren erw~chst dadurch kein Nachtei l ,  da die 

Kapita lerh~hung gegen Sachein lagen generell voraussetzt, dass der Wert der Sachein lage in einem 

angemessenen Verh~ltnis zum Wert der neuen Aktien steht, und die Erm~chtigung insbesondere 

voraussetzt, dass der Bezugspreis der neuen Aktien den B~rsenpreis nicht wesent l ich 

unterschre itet. 

Die unter Tagesordnungspunkt 7 l it. c) viertletzter Absatz beantragte Erm~chtigung zum 

Ausschluss des Bezugsrechts f~r Spitzenbetr~ge erm~gl icht die Kapitalerh~hung in einem glatten 

Bezugsverh~ltnis. Dies erleichtert die Abwicklung des Bezugsrechts der Aktion~re. Die a ls freie 

Sp itzen vom Bezugsrecht der Aktion~re ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder durch 

Verkauf ~ber d ie B~rse oder in sonstiger Weise bestm~gl ich f~r die Gesel lschaft verwertet. Da sich 



ein etwaiger Ausschluss des Bezugsrechts h ier nur auf Spitzenbetr~ge beschr~nkt, ist e in m~gl icher 

Verw~sserungseffekt ger ing.  

Von den ihm erteilten Erm~chtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts darf der Vorstand nur  in 

einem solchen Umfang Gebrauch machen, dass der antei l ige Betrag der insgesamt unter 

Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien 10 Prozent des Grundkapitals nicht 

~berschreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Erm~chtigung noch im 

Zeitpunkt ihrer Ausnutzung .  Dadurch wird der Gesamtumfang einer bezugsrechtsfreien Ausgabe 

von Aktien aus dem Genehmigten Kap ital A 2026 beschr~nkt. Hinzu kommt , dass eine Anrechnung 

auf d ie vorstehend genannte 10 Prozent-Grenze stattfindet , sofern w~hrend der Laufze it des 

Genehmigten Kap itals A 2026 bis zu seiner Ausnutzung von anderen Erm~chtigungen zur Ausgabe 

oder zur Ver~u~erung von Aktien der Gesel lschaft oder zur Ausgabe von Rechten ,  die den Bezug 

von Aktien der Gesellschaft erm~gl ichen oder zu ihm verpfl ichten , Gebrauch gemacht und dabei 

das Bezugsrecht ausgeschlossen wird. Die Aktion~re werden auf diese Weise zus~tzl ich gegen eine 

Verw~sserung ihrer bestehenden Betei l igung abgesichert . 

Der Vorstand wird in jedem Einzelfal l  sorgf~ltig pr~fen, ob die Ausnutzung der Erm~chtigung zur 

Ausgabe neuer Aktien und ggf. zum Ausschluss des Bezugsrechts im lnteresse der Gese l lschaft 

und ihrer Aktion~re l iegt. Er wird der Hauptversammlung ~ber jede Ausnutzung der Erm~chtigung 

berichten. 

2. Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 8 gem~~ 

S 221 Abs. 4 Satz 2 AktG in Verbindung mit & 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

D ie Begebung von Wandelschuldverschreibungen ,  Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten 

und/oder Gew innschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen d ieser lnstrumente) (zusammen 

~Schuldverschreibungen") bietet der Gesellschaft zus~tzl ich zu den klassischen M~glichkeiten der 

Fremd- und E igenkap i ta laufnahme die M~gl ichkeit,  je nach Marktlage attraktive 

F inanzierungsalternativen am Kap italmarkt zu nutzen. lnsbesondere die Erm~chtigung zur Ausgabe 
gewinnabh~ngiger bzw. gewinnorientierter lnstrumente wie Genussrechte und 

Gew innschuldverschreibungen erweitert die bestehenden M~gl ichkeiten der Gesel lschaft ,  ihre 

F inanzausstattung durch Ausgabe derart iger F inanzierungsinstrumente zu st~rken und hierdurch 

die Voraussetzungen f~r die k~nftige gesch~ftliche Entwicklung sicherzustellen. Aus diesem 
Grunde wird der Hauptversammlung die Schaffung einer neuen Erm~chtigung zur Ausgabe weiterer 

Schuldverschreibungen vorgeschlagen ,  die in der H~he das aktuel le Grundkap i ta l  der Gese l lschaft 

ber~cksichtigt, im ~brigen die Bed i n g u n g e n  d e r  n o c h  b e s t e h e n d e n  E r m ~ c h ti g u n g  2 0 2 2  i m  

Wesentl ichen ubern immt.  lnsgesamt sol len Schuldverschreibungen b is  zu e inem 
Gesamtnennbetrag von Euro 1 .7 50 .000.000 ,00 ,  die zum Bezug von bis  zu 1 1 9 .9 0 0 . 0 0 0  auf den 

N a m e n  l a u t e n d e n  S t ~ c k a k t i e n  d e r  G e s e l l s ch a f t  b e r e c h t i g e n ,  b e g e b e n  w e r d e n  k ~ n n e n .  

D ie Emission von Schuldverschreibungen ermogl icht die Aufnahme von Fremdkapital ,  das je nach 
Ausgestaltung der jewei l igen B edingungen sowohl fur Ratingzwecke a l s  auch fur b i lanz ie l le  Zwecke 

a ls Eigenkapita l  o d e r  ei g e n k a pi t a l ~ h n l i c h  eingestuft werden kann ,  zu attraktiven Kondit ionen .  D ie 

erz ielten Wandel-  bzw. O p ti o n s p r ~ m i e n  s o w i e  die Eigenkapita le instufung kommen der Kapit a lbasis  

d e r  G e s e l l s ch a f t  z u g u t e  u n d  e r m ~ g l i c h e n  i h r  so d i e  N u t z u n g  attraktiver Finanzierungsm~glichkeiten. 

Die ferner vorgesehenen M~gl ichkeiten, neben der E inr~umung von Wandlungs- und/oder 

Optionsrechten auch Wandlungs-  oder Optionspfl ichten und And ienungsrechte der Gesellschaft 

auf Lieferung von Aktien zu begr~nden bzw. Kombinationen dieser lnstrumente vorzusehen ,  
erweitern den Sp ie l raum fu r  die Ausgestaltung dieser F inanzierungsinstrumente. Die Erm~chtigung 

gibt der Gesellschaft zudem die erforderl iche Flexibilit~t, d ie Schuldverschre ibungen se lbst oder 



~ber Konzernunternehmen zu platzieren. Schuldverschreibungen k~nnen au~er in Euro auch in 

anderen gesetzl ichen W~hrungen eines OECD-Landes,  mit und ohne Laufzeitbegrenzung 

ausgegeben werden. 

Den Aktion~ren ist grunds~tzl ich ein Bezugsrecht zu gew~hren. Um die Abwicklung zu erleichtern, 

so l l  auch von der M~gl ichkeit Gebrauch gemacht werden k~nnen,  d ie Schuldverschreibungen an 

Kred itinst itute oder Unternehmen im S inne von § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG mit der Verpfl ichtung 

auszugeben ,  s ie den Aktion~ren entsprechend ihrem Bezugsrecht zum Bezug anzubieten. Unter den 

nachfo lgend genannten Voraussetzungen sol l  jedoch ein Ausschluss des Bezugsrechts m~gl ich sein:  

Zun~chst sol l  der Vorstand erm~chtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der 

Aktion~re auszusch l ie~en,  wenn die Ausgabe der Schuldverschre ibungen gegen Barzah lung zu 

e inem Kurs erfo lgt ,  der den Marktwert dieser Anleihen nicht wesentl ich unterschreitet. H ierdurch 

erh~lt die Gesel lschaft die M~gl ichkeit ,  g~nstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell zu 

nutzen und durch e ine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen bei der 

Festlegung von Zinssatz, Options- bzw. Wandlungspre is und Ausgabepreis der 

Schu ldverschre ibungen zu erreichen .  Eine marktnahe Konditionenfestsetzung und reibungslose 

Platzierung w~ren bei Wahrung des Bezugsrechts nicht m~gl ich. Zwar gestattet g 186 Abs. 2 AktG 

eine Ver~ffentlichung des Bezugspreises (und damit der Konditionen der Schuldverschre ibung) b is 

zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der h~ufig zu beobachtenden Volatil it~t an den 

Aktienm~rkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko ~ber mehrere Tage, welches zu 

Sicherheitsabschl~gen bei der Festlegung der Anle ihekonditionen und so zu nicht marktnahen 

Konditionen f~hrt. Auch ist bei Bestand e ines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit ~ber seine 

Aus~bung d ie erfolgreiche Platzierung bei Dritten gef~hrdet bzw. mit zus~tzlichen Aufwendungen 

verbunden.  Schl ie~ l ich kann bei E inr~umung eines Bezugsrechts d ie  Gesel lschaft wegen der L~nge 

der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf g~nstige bzw. ung~nstige Marktverh~ltnisse reagieren, sondern 

ist r~ckl~ufigen Aktienkursen w~hrend der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu e i n e r  f ~ r  die G e s e ll s c h a f t  

u n g ~ n s t i g e n  E i g e n k a p i t a l b e s ch a f f u n g  f ~ h r e n  k ~ n n e n .  

F ~ r  d i e s e n  F a l l  e i n e s  v ol l s t ~ n d i g e n  A u s s ch l u s s e s  d e s  B e z u g s r e c h t s  g il t  g e m ~ ~  S 2 2 1  Abs. 4 Satz 2 

AktG d i e Bestimmung  d e s  S 1 8 6  A b s .  3  Satz 4 AktG entsprechend .  D ie dort geregelte Grenze fu r  

B e z u g s r e ch t s a u s s ch l ~ s s e  v o n  10 P r o z e n t  d e s  G r u n dk a p i t a l s  ist n a c h  d e m  B e s c hl u s s i nh al t  

ei n z uha l ten .  Das Volumen des b e d i n g t e n  K a p i t a l s ,  d a s  in d iesem F a l l  h ~ c h s t e n s  z u r  S icherung der 

O pt ionsrechte oder Wandlungsrechte bzw. -pfl ichten z u r  V e r f ~ g u n g  g e s t e ll t  werden so l l ,  darf 10 

P rozent des be i  W irksamwerden d e r  E r m ~ c h t i g u n g  z u m  Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 

3  Satz 4 AktG bestehenden Grundkapitals n i ch t  ~ b e r s t e i g e n .  D u r ch  eine entsprechende Vorgabe 

i m  E r m ~ c h t i g u n g s b e s ch l u s s  ist e b e n f a l l s  s i ch e r g e s t e l l t ,  d a s s  auch im Fal le einer 

K a p i t a l h e r a b s e t z u n g  d i e  1 0 - P r o z e n t - G r e n z e  n i ch t  ~ b e r s ch ri t t e n  w i r d ,  d a  n a c h  d e r  E r m ~ c h ti g u n g  

z u m  B e z u g s r e c h t s a u s s c h l u s s  a u s d r ~ c k l i ch 10 Prozent des Grundkapitals nicht ~berschritten 

werden d~rfen, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch - fa l ls  d ieser Wert ger inger 

ist - im Zeitpunkt der Aus~bung der vorliegenden Erm~chtigung.  Dabei werden e igene Aktien, d ie 

unter entsprechender Anwendung  des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ver~u~ert werden, sowie 

diejenigen Aktien, d ie aus genehm igtem Kap ital unter Ausschluss des Bezugsrechts gem~~ S 186 

Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden, wenn die Ver~u~erung bzw. Ausgabe w~hrend der Laufzeit 

dieser Erm~chtigung bis zur nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG bezugsrechtsfreien Ausgabe der 

Schuldverschre ibungen m it Opt ions- und/oder Wandlungsrechten oder -pfl ichten erfo lgt ,  

angerechnet und verm indern dam it diesen Betrag entsprechend. 

Aus § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erg ibt sich ferner, dass der Ausgabepreis den B~rsenpreis nicht 

wesentlich unterschreiten darf. H ierdurch sol l  sichergestel lt werden, dass eine nennenswerte 



wirtschaftl iche Verw~sserung des Wertes der Aktien nicht eintritt. Ob ein solcher 

Verw~sserungseffekt bei der bezugsrechtsfreien Ausgabe von Wandel- ,  Options- oder 

Gewinnschuldverschreibungen oder von Kombinationen dieser Instrumente eintritt, kann ermittelt 

werden, indem der hypothetische Marktwert dieser Schuldverschreibungen nach anerkannten, 

insbesondere finanzmathematischen Methoden errechnet und mit dem Ausgabepreis vergl ichen 

wird. Liegt nach pflichtgem~~er Pr~fung dieser Ausgabepreis nur unwesentl ich unter dem 

hypothetischen B~rsenpreis zum Zeitpunkt der Begebung der Wandel - ,  Options- oder 

Gewinnschuldverschreibungen oder van Kombinationen dieser lnstrumente ,  ist nach dem S inn und 

Zweck der Regelung des § 186 Abs .  3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss wegen des nur 

unwesentl ichen Abschlags zul~ssig.  Der Beschluss sieht desha lb vor, dass der Vorstand var 

Ausgabe der Schuldverschreibungen nach pflichtgem~~er Pr~fung zu der Auffassung gelangen 

muss ,  dass der vorgesehene Ausgabepreis zu keiner nennenswerten Verw~sserung des Wertes der 

Aktien fuhrt . Damit w~rde der rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf beinahe nu l l  s inken, 

so dass den Aktion~ren durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter wirtschaftl icher 

Nachtei l  entstehen kann.  

All dies stellt sicher, dass eine nennenswerte Verw~sserung des Wertes der Aktien durch den 

Bezugsrechtsausschluss nicht eintritt . AuBerdem haben die Aktion~re die Mbgl ichkeit ,  ihren Antei l  

am Grundkapita l  der Gesellschaft auch nach Aus~bung von Wandlungs- oder Optionsrechten 

jederzeit durch Zuk~ufe von Aktien ~ber die B~rse aufrechtzuerhalten. Demgegen~ber erm~gl icht 

die Erm~chtigung zum Bezugsrechtsausschluss der Gesellschaft marktnahe 

Konditionenfestsetzung, gr~~tm~gliche Sicherheit hinsichtl ich der Platzierbarkeit bei Dritten und 

die kurzfristige Ausnutzung g~nstiger Marktsituationen. 

Ferner kann das Bezugsrecht der Aktion~re durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

ausgeschlossen werden, wenn die Ausgabe der Schuldverschreibungen gegen Sacheinlagen bzw. 

- le istungen,  insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschl~ssen oder zum (auch 

mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmenstei len, Bete i l igungen oder 

sonstigen Verm~gensgegenst~nden oder Anspr~chen auf den Erwerb von 

Verm~gensgegenst~nden e insch l ie~l ich Forderungen gegen d ie Gesellschaft oder ihre 

Konzerngesellschaften erfo lgt und dies im lnteresse der Gesellschaft l iegt .  Voraussetzung ist, dass 

der Wert der Sachle istung in einem angemessenen Verh~ltnis zum Wert der Schuldverschreibung 

steht. Dabei ist der nach anerkannten Methoden ermittelte theoretische Marktwert maBgeb l ich .  

D ie Ausgabe von Schuldverschreibungen gegen Sachleistung ohne Bezugsrecht soll den Vorstand 

unter anderem in die Lage versetzen, die Schuldverschreibungen auch als Akquisitionsw~hrung 

einzusetzen, um in geeigneten Einzelf~l len im Rahmen von nternehmenszusammenschl~ssen oder 

zum (auch mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmenstei len, Beteil igungen 

oder sonstigen Verm~gensgegenst~nden oder Anspr~chen auf den Erwerb von 

Verm~gensgegenst~nden einschl ie~l ich Forderungen gegen d ie  Gesel lschaft oder ihre 

Konzerngesellschaften solche Sachle istungen gegen Obertragung von so lchen 

F inanzierungsinstrumenten erwerben zu k~nnen. Unternehmenserweiterungen, d ie durch e inen 

Unternehmens- oder Betei l igungserwerb erfolgen, erfordern in der Regel schnelle Entscheidungen. 

Durch d ie vorgesehene Erm~chtigung kann der Vorstand auf dem nationalen oder internationalen 

Markt rasch und flex ibe l  auf vorteilhafte Angebote oder sich ansonsten bietende Gelegenheiten 

reag ieren und M~glichkeiten zur Unternehmenserweiterung durch den Erwerb van Unternehmen 

oder Unternehmensbetei l igungen gegen Begebung van Schuldverschreibungen im lnteresse der 

Gesellschaft und ihrer Aktion~re ausnutzen. 



Der Vorstand wird ferner erm~chtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetr~ge vom 
Bezugsrecht auszunehmen. So lche Spitzenbetr~ge k~nnen sich aus dem Betrag des jewei l igen 
Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverh~ltnisses ergeben. E in 
Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert in diesen Fallen d ie Abwick lung der Emiss ion .  Die vom 
Bezugsrecht der Aktion~re ausgeschlossenen freien Spitzen werden entweder durch Verkauf ~ber 

d ie B~rse oder in sonstiger Weise bestm~gl ich f~r die Gesel lschaft verwertet. 

Sowe it Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen ohne Wandlungsrecht, Optionsrecht 

oder Wandlungs- bzw. Optionspfl icht ausgegeben werden so l len ,  ist der Vorstand erm~chtigt, mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktion~re auszuschl ie~en,  wenn diese 
Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen obligat ions~hnl ich ausgestattet sind ,  d.h .  keine 
Mitgl iedschaftsrechte in der Gesel lschaft begr~nden, keine Beteil igung am Liquidationserl~s 

gew~hren und d ie H~he der Verzinsung nicht auf Grundlage der H~he des Jahres~berschusses, des 

B i l anzgewinns oder der Div idende berechnet wird .  Zudem ist erforderl ich ,  dass die Verzinsung und 
der  Ausgabebetrag der Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen den zum Zeitpunkt der 
Begebung aktuellen Marktkonditionen fur  verg leichbare M ittelaufnahmen entsprechen. Wenn die 
genannten Voraussetzungen erf~llt s ind ,  resultieren aus dem Ausschluss des Bezugsrechts keine 
Nachtei le fur die Aktion~re ,  da d ie Genussrechte und Gewinnschuldverschreibungen  keine 
M i t g l i e d s c h a f t s r e c h t e  b e g r ~ n d e n  u n d  a u c h  k e i n e n  Anteil  a m  L i q u i d a t i o n s e rl ~ s  o d e r  a m  G e wi n n  der 

G e s e l l s ch a f t  g e w ~ h r e n .  Zwar kann vorgesehen werden ,  dass d ie Verzinsung  vom Vorl iegen eines 
J a h r e s ~ b e r s c h u s s e s ,  e i n e s  B i l a n z g e wi n n s  oder e i n e r  D i v i d e n d e  a b h ~ n g t .  H i n g e g e n  w~re e i n e  

R e g e l u n g  u n z u l ~ s s i g ,  w o n a c h  e i n  h ~ h e r e r  J a h r e s ~ b e r s ch u s s ,  e i n  h ~ h e r e r  B i l a nzgewinn oder e ine 

h~here Div idende zu einer h~heren Verzinsung f~hren w~rde. Mithin werden durch die Ausgabe der 

Genussrechte bzw. Gew innschuldverschreibungen weder das Stimmrecht noch d ie Betei l igung der 
Aktion~re an der Gesellschaft und deren Gewinn ver~ndert oder verw~ssert. Zudem ergibt sich 

info lge der marktgerechten Ausgabebedingungen ,  die fur diesen Fall des 
Bezugsrechtsausschlusses verbind l ich vorgeschrieben s ind ,  kein nennenswerter Bezugsrechtswert. 

Sch l ieB l i ch  soll der Vorstand die M~gl ichkeit erhalten, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Bezugsrecht der Aktion~re auszuschl ie~en,  um den lnhabern von Wandlungs- oder Optionsrechten 
auf St~ckaktien der Gesellschaft und den Gl~ubigern entsprechender Wand lungs-  oder 

Optionspfl ichten zum Ausgleich von Verw~sserungen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzur~umen, 

wie es ihnen nach Aus~bung der Wandlungs- oder Optionsrechte oder nach Erf~llung der 

Wand lungs-  oder Optionspfl ichten oder dem Andienungsrecht der Gesel lschaft zustehen w~rde. 

Dies bietet die M~glichkeit zu verhindern,  dass im Fa l le  e iner Ausnutzung der Erm~chtigung der 

Options- bzw. Wand lungspreis fur die lnhaber bereits bestehender Wandlungs- oder Optionsrechte 
nach den jewei l igen Bedingungen erm~~igt werden muss. 

I n  den jewei l igen Anle ihebedingungen kann - zur Erh~hung der Flexibi lit~t - vorgesehen werden, 

dass d ie Gesellschaft e inem Wandlungsberechtigten oder Optionsberechtigten nicht Aktien der 
Gesellschaft gew~hrt, sondern den Gegenwert in Geld zahlt. Zul~ssig sol l  es auch sein,  eine 

Komb inat ion dieser Erf~llungsformen vorzusehen. Die Anleihebedingungen k~nnen auch vorsehen , 

dass d ie Schuldverschreibungen ,  die mit Optionsrechten oder Wandlungsrechten oder -pfl ichten 

verbunden s ind ,  nach Wahl der Gesellschaft statt in neue Aktien aus bedingtem Kapital in bereits 
ex ist ierende Aktien der Gesellschaft gewande lt werden oder das Optionsrecht durch Lieferung 
so lcher Aktien erf~llt werden kann .  Die Anle ihebedingungen k~nnen auch das Recht der 
Gesellschaft vorsehen ,  bei Endf~ l l igkeit der Schuldverschreibung ,  die mit Optionsrechten oder 
Wand lungsrechten oder -pfl ichten verbunden ist (dies umfasst auch eine F~ l l igkeit wegen 

K~ndigung) ,  den Inhabern oder Gl~ubigern ganz oder teilweise anstel le der Zah lung des f~ll igen 

Geldbetrags St~ckaktien der Gesellschaft zu gew~hren. 



Der jewei ls festzusetzende Wand lungs- oder Optionspreis darf 80 Prozent des Kurses der Aktie der 

Gesellschaft im Xetra-Handel der Frankfurter Wertpapierb~rse (oder einem vergleichbaren 

Nachfolgesystem) nicht unterschreiten. Hierf~r ist der durchschnittl iche Schlusskurs an den zehn 

B~rsenhandelstagen vor dem Tag der Beschlussfassung durch den Vorstand ~ber die Begebung 

der jewei l igen Schuldverschreibungen maBgebl ich,  es sei denn ,  es findet e in Bezugsrechtshandel 

statt, in welchem Fall die Tage des Bezugsrechtshandels mit Ausnahme der beiden letzten 

Borsenhandelstage des Bezugsrechtshandels maBgebl ich sein sollen. Sofern 

Schuldverschreibungen mit e iner  Wandlungs-/Optionspflicht oder e inem Andienungsrecht der 

Gesellschaft zur Lieferung von Aktien ausgestattet s ind,  kann der Wandlungs-/Opt ionspreis 

mindestens entweder den oben genannten M indestpreis betragen oder dem durchschnitt l ichen 

volumengew ichteten Kurs der Aktie der Gesel lschaft an mindestens drei B~rsenhandelstagen im 

Xetra-Handel der Frankfurter Wertpapierb~rse (oder einem verg le ichbaren Nachfo lgesystem) 

unmittelbar vor der Ermitt lung des Wandlungs-/Optionspreises (gem~~ den jewei l igen 

Bedingungen)  entsprechen. D ies gi lt  auch ,  wenn dieser Durchschnittskurs unterhalb des oben 

genannten M indestpreises (80 Prozent) l iegt .  

Nach der Erm~chtigung darf die Summe der unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen 

Akt ien 10 Prozent des Grundkapitals nicht ~bersteigen, und zwar weder im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens noch - falls dieser Wert ger inger ist - im Zeitpunkt der Aus~bung der vorl iegenden 

Erm~chtigung. Auf diese Grenze werden angerechnet (i) Aktien, die w~hrend der Laufzeit dieser 

Erm~cht igung aufgrund e iner anderen Erm~chtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 

ausgegeben oder ver~u~ert werden oder die (i i) aufgrund von w~hrend der Laufzeit dieser 

Erm~chtigung auf der Grundlage der Ausnutzung einer anderen Erm~chtigung unter Ausschluss des 

Bezugsrechts begebenen Wandel-  oder Optionsschuldverschre ibungen auszugeben s ind.  

Zur S icherstel lung der luftverkehrsrechtl ichen Befugnisse der Gesellschaft im E ink lang mit dem 

Luftverkehrsnachweissicherungsgesetz (LuftNaSiG) haben die jewei l igen Bedingungen die 

M~gl ichkeit vorzusehen, dass bei Aus~bung des Wandlungs- oder Optionsrechts die 

Wandelschu ldverschre ibung oder der Optionsschein auf e in in landisches Kreditinstitut zu 

~bertragen ist und der Inhaber oder der Gl~ubiger der Wandelschuldverschreibung bzw. des 

Optionsrechts anstel le von Aktien der Gesel lschaft eine am B~rsenkurs orientierte Barzahlung erh~lt. 

D iese Rege l ung ist erforderl ich ,  damit die Gesellschaft die luftverkehrsrechtlichen 

Rahmenbedingungen e inhalten kann .  Die von der Bundesrepubl ik Deutschland abgeschlossenen 

Luftverkehrsabkommen sehen mit verschiedenen Formul ierungen typ ischerweise vor, dass auf 

Ver langen der anderen Vertragspartei nachgewiesen werden muss ,  dass wesentl iche 

(normalerweise a ls Mehrheitsbete i l igung verstandene) Betei l igungen und die tats~chl iche Kontrolle 

an dem von einem Vertragsstaat designierten Unternehmen in H~nden von Staatsangeh~rigen 

dieser Vertragspartei l iegen .  Um zu vermeiden, dass durch die Wandlung oder Optionsaus~bung 

e in R is iko fur  derart ige luftverkehrsrechtliche Befugnisse der Gesellschaft ausgeht, ist es 

erforder l ich ,  dass bei Aus~bung der Wandlungs- oder Optionsrechte die Gesellschaft statt Aktien 

Ge ld le isten kann oder die neuen Aktien von einem Dritten durch Aus~bung der Wandlungs- oder 

Optionsrechte mit der Verpfl ichtung erworben werden, sie zu e inem Preis weiterzuver~u~ern, der 

den B~rsenkurs nicht wesentl ich unterschreitet. 
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