
 

Ordentliche Hauptversammlung der Hypoport SE am 03. Juni 2025 

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 (Beschlussfassung über eine Ermächtigung zur 

Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen gegen Bar- oder Sacheinlagen und zum Ausschluss des 

Bezugsrechts auf diese Wandelschuldverschreibungen, Schaffung eines bedingten Kapitals 

(„Bedingtes Kapital 2025/I“) und entsprechende Satzungsänderungen) 

Zu Tagesordnungspunkt 8 der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am 03. Juni 2025 

schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, den Vorstand zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen 

und zum Ausschluss des Bezugsrechts zu ermächtigen sowie ein bedingtes Kapital zu schaffen und die 

Satzung der Gesellschaft entsprechend anzupassen. Gemäß Art. 5 der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 

des Rates vom 8. Oktober 2001 über das Statut der Europäischen Gesellschaft (SE) („SE-VO“) i.V.m. 

§§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der Vorstand zu Tagesordnungspunkt 8 der 

Hauptversammlung über die Gründe für die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der 

Aktionäre auf Wandelschuldverschreibungen diesen Bericht. 

Bislang besteht keine Ermächtigung des Vorstands der Gesellschaft, Wandelschuldverschreibungen 

gegen Bar- oder Sacheinlagen auszugeben, das Bezugsrecht auf diese Wandelschuldverschreibungen 

auszuschließen und in diesem Zusammenhang ein bedingtes Kapital zu schaffen. Neben den 

klassischen Möglichkeiten der Kapitalaufnahme sowie dem bestehenden genehmigten Kapital 2024/I 

soll die Gesellschaft zukünftig durch die Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen mit der 

Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts sowie der Schaffung eines bedingten Kapitals ein 

weiteres Finanzierungsinstrument erhalten, um flexibel auf ein günstiges Marktumfeld oder künftige 

Finanzierungserfordernisse reagieren zu können und hierbei nicht vom Rhythmus der jährlichen 

Hauptversammlungen oder von der langen Einberufungsfrist einer außerordentlichen 

Hauptversammlung abhängig zu sein. Zwar beabsichtigt die Gesellschaft – wie auch in der 

Vergangenheit – von Kapitalerhöhungsmaßnahmen nur in einem sehr geringem Umfang Gebrauch zu 

machen, dennoch ist eine gewisse Flexibilisierung der Eigenkapitalbeschaffung in einem 

anspruchsvollen Wettbewerbsumfeld erforderlich, um vorteilhaften Angeboten oder sich ansonsten 

bietenden Möglichkeiten angemessen begegnen zu können.  

Die unter Tagesordnungspunkt 8 der ordentlichen Hauptversammlung am 03. Juni 2025 

vorgeschlagene Ermächtigung des Vorstands beinhaltet: Der Vorstand der Gesellschaft kann mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 02. Juni 2030 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder den 

Namen lautende Wandelschuldverschreibungen im Sinne des § 221 Abs. 1 AktG im Gesamtnennbetrag 

von bis zu EUR 280.000.000,00 mit oder ohne Laufzeitbeschränkung ausgeben und den Inhabern oder 

Gläubigern von Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte oder -pflichten für auf den Namen 

lautende Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis 

zu EUR 687.216,00 nach näherer Maßgabe der Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen 

gewähren oder auferlegen. In diesem Zusammenhang soll das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 

EUR 687.216,00 (dies entspricht etwa 10 % des derzeitigen Grundkapitals) durch Ausgabe von bis zu 

687.216 neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien der Gesellschaft bedingt erhöht („Bedingtes 

Kapital 2025/I“) und die Satzung entsprechend angepasst werden. 

Die Aktionäre haben nach den gesetzlichen Bestimmungen grundsätzlich ein Bezugsrecht auf die 

Wandelschuldverschreibungen (§ 221 Abs. 4 AktG i.V.m. § 186 Abs. 1 AktG), wobei auch ein mittelbares 

Bezugsrecht im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG genügt. 



Der Vorstand der Gesellschaft soll jedoch im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen in den 

nachfolgend genannten Fällen ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht 

der Aktionäre auf Wandelschuldverschreibungen auszuschließen: 

(i) Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ermöglicht die Ausnutzung der erbetenen 

Ermächtigung durch runde Beträge. Hierdurch wird die Abwicklung des Bezugsrechts der 

Aktionäre erleichtert, weil ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis dargestellt werden 

kann. Der Wert der Spitzenbeträge ist je Aktionär in der Regel gering, deshalb ist der mögliche 

Verwässerungseffekt ebenfalls als gering anzusehen. Demgegenüber ist der Aufwand der 

Abwicklung ohne einen solchen Ausschluss deutlich höher. Die vom Bezugsrecht der Aktionäre 

ausgeschlossenen sog. „freien Spitzen“ werden entweder durch Verkauf an der Börse oder in 

sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

(ii)  Grundsätzlich kann das Bezugsrecht der Aktionäre auf Wandelschuldverschreibungen auch 

ausgeschlossen werden, sofern die Wandelschuldverschreibungen gegen Geldleistung 

begeben werden und der Ausgabepreis für eine Wandelschuldverschreibung deren nach 

anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert nicht 

wesentlich im Sinne des 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unterschreitet (erleichterter 

Bezugsrechtsausschluss). Der rechnerische Anteil am Grundkapital, der auf Aktien entfällt, die 

aufgrund von Wandelschuldverschreibungen auszugeben oder zu gewähren sind, welche unter 

dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG ausgegeben werden, darf 10% des Grundkapitals nicht überschreiten; und zwar weder 

zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – wenn dieser Betrag geringer ist – im Zeitpunkt der 

Ausübung dieser Ermächtigung.  

Die Ermächtigung versetzt die Gesellschaft in die Lage, schnell und flexibel auf sich bietende 

günstige Kapitalmarktsituationen zu reagieren. Durch eine Festsetzung der Konditionen nahe 

am Börsenkurs können bessere Bedingungen für die Wandelschuldverschreibungen erreicht 

werden. Bei Gewährung eines Bezugsrechts wäre eine solche Konditionsfestsetzung nahe am 

Börsenkurs aufgrund der Volatilität der Aktienmärkte und der hierdurch üblicherweise 

vorzunehmenden Sicherheitsabschläge bei der Festsetzung der Konditionen nicht möglich. 

Auch gefährdet die Ungewissheit über die Bezugsrechtsausübung möglicherweise die 

erfolgreiche Platzierung. Durch den Bezugsrechtsausschluss wird die Grundlage geschaffen, 

einen möglichst hohen Veräußerungsbetrag und eine größtmögliche Stärkung der Eigenmittel 

der Gesellschaft zu erreichen. 

Der erleichterte Bezugsrechtsausschluss setzt ohnehin voraus, dass der Ausgabepreis für eine 

Wandelschuldverschreibung deren nach anerkannten finanzmathematischen Methoden 

ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich im Sinne des 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

unterschreitet. Der Vorstand der Gesellschaft wird bei Ausnutzung der Ermächtigung darüber 

hinaus bestrebt sein, einen möglichst hohen Wandlungspreis zu erzielen und unter 

Berücksichtigung der jeweiligen Kapitalmarktsituation den Abschlag vom Marktwert so gering 

wie möglich zu halten. Damit wird der rechnerische Marktwert eines Bezugsrechts auf nahe Null 

sinken und dem Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer wertmäßigen Verwässerung 

ihrer Beteiligung Rechnung getragen. 

Der Beschlussvorschlag schöpft den vom Gesetz gewährten Spielraum in Höhe von 20% des 

Grundkapitals nicht aus, sondern ermächtigt den Vorstand der Gesellschaft nur zum Ausschluss 

des Bezugsrechts, soweit der auf die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG aufgrund von Wandelschuldverschreibungen auszugebenden oder zu 

gewährenden  neuen Aktien entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals insgesamt 10% des 

Grundkapitals der Gesellschaft nicht überschreitet, das zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der 

Ermächtigung und auch zum Zeitpunkt ihrer Ausübung besteht. Der Beschlussvorschlag sieht 

zudem eine Anrechnungsklausel vor. 



(iii) Des Weiteren soll das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen werden können, um die 

Wandelschuldverschreibungen gegen Sachleistungen begeben zu können, z.B. im Rahmen 

von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Zwecke des (auch mittelbaren) Erwerbs von 

Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von 

sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft oder 

ihre Konzerngesellschaften. 

Die Gesellschaft soll auch weiterhin insbesondere Unternehmen, Unternehmensteile, 

Beteiligungen oder sonstige Vermögensgegenstände erwerben können oder auf Angebote zu 

Akquisitionen bzw. Zusammenschlüssen reagieren können, um ihre weitere Expansion 

voranzutreiben sowie die Ertragskraft und den Unternehmenswert zu steigern. In solchen Fällen 

kommt es vor, dass Verkäufer eine Gegenleistung in anderer Form als Geld oder nur Geld 

erhalten wollen. Dann kann es eine interessante Alternative darstellen, anstelle oder neben der 

Gewährung von Aktien oder Barleistungen Wandelschuldverschreibungen anzubieten. Aus 

Sicht der Gesellschaft kann dies sinnvoll sein, um die Liquidität der Gesellschaft zu schonen 

und eine Fremdkapitalaufnahme zu vermeiden. Dies gilt auch für den Erwerb sonstiger 

Vermögensgegenstände. 

Die Ermächtigung schafft zusätzliche Flexibilität sowie Handlungsspielraum, erhöht die 

Chancen der Gesellschaft bei Akquisitionen und der Gewinnung sonstiger 

Vermögensgegenstände und versetzt sie in die Lage, auch größere Einheiten zu erwerben.  

Sowohl die Ermächtigung zur Ausgabe gegen Sachleistungen als auch ein diesbezüglicher 

Bezugsrechtsausschluss sollen jedoch nur dann genutzt werden, wenn der Erwerb des 

betreffenden Vermögensgegenstands im überwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt, z.B. 

zur Festigung oder Verstärkung der Marktposition der Gesellschaft, und ein anderweitiger 

Erwerb rechtlich oder tatsächlich nicht oder nur zu ungünstigeren Bedingungen in Betracht 

kommt und demzufolge die damit für die Gesellschaft und die Aktionäre verbundenen Vorteile 

nicht erreichbar sind. Der Vorstand der Gesellschaft wird sorgfältig prüfen, ob eine 

Inanspruchnahme der Ermächtigung erforderlich und geboten ist und im wohlverstandenen 

Interesse der Gesellschaft liegt und kein ebenso geeigneter Weg zum Erwerb des jeweiligen 

Vermögensgegenstands zur Verfügung steht, der in seinen Auswirkungen weniger stark in die 

Stellung der Aktionäre eingreift. Nur, wenn diese Voraussetzung gegeben ist, wird auch der 

Aufsichtsrat seine erforderliche Zustimmung erteilen. Dem Interesse der Aktionäre wird weiter 

dadurch Rechnung getragen, dass die Gesellschaft bei dem Erwerb von 

Vermögensgegenständen gegen die Begebung einer Wandelschuldverschreibung verpflichtet 

ist, sich an Marktpreisen zu orientieren. 

Die Summe der Aktien für Wandelschuldverschreibungen, welche nach dieser Ermächtigung unter 

Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden, darf 10% des Grundkapitals nicht überschreiten; 

und zwar weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – wenn dieser Betrag geringer ist – im 

Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf diese Grenze sind Aktien anzurechnen, (a) die 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung in direkter oder 

entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert werden, (b) die 

aufgrund von während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 

entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG begebenen Wandelschuldverschreibung oder anderen 

Finanzierungsinstrumenten im Sinne der § 221 Abs. 1 AktG, die auf den Bezug von Aktien gerichtet 

sind, ausgegeben oder gewährt wurden oder auszugeben oder zu gewähren sind. Diese Einschränkung 

geht über die gesetzlichen Vorgaben hinaus. Auf diese Weise soll die Beeinträchtigung der Aktionäre 

in engen Grenzen gehalten werden und die Aktionäre sollen vor einer möglichen übermäßigen 

Verwässerung ihrer Anteile bei der Ausgabe neuer Aktien geschützt werden. 

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

die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten 

Gründen auch unter Berücksichtigung des bei Ausnutzung der betreffenden Ermächtigungen zu Lasten 

der Aktionäre möglichen Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und angemessen. 



Das Bedingte Kapital 2025/I wird benötigt, um entsprechende Finanzierungsinstrumente mit 

Wandlungsrechten, Wandlungspflichten oder Wahlrecht der Gesellschaft in Bezug auf Aktien der 

Gesellschaft erfüllen zu können, soweit nicht ganz oder teilweise andere Erfüllungsformen zur 

Bedienung eingesetzt werden. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der vorgeschlagenen Ermächtigung zur Ausgabe von 

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

ob die Ausnutzung der Ermächtigung im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre liegt. Dabei wird 

er insbesondere auch prüfen, ob ein etwaiger Ausschluss des Bezugsrechts im Einzelfall sachlich 

gerechtfertigt ist. Sofern der Vorstand während eines Geschäftsjahres eine der vorstehenden 

Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss ausnutzt, wird er in der folgenden Hauptversammlung 

hierüber berichten. 

 

Lübeck, im April 2025 

 

____________________________ 
Ronald Slabke 
Vorsitzender des Vorstands 

 

 

_____________________________ 
Stephan Gawarecki 
Mitglied des Vorstands 

 

 

 


