
 
 

Bericht des Vorstands nach §§ 221, 186 Abs. 4 AktG an die Hauptversammlung zu dem 
Bezugsrechtsausschluss gemäß Tagesordnungspunkt 7 
 
 
Der Vorstand hat den nachfolgenden Bericht zu Tagesordnungspunkt 7 über die 
Ermächtigung des Vorstands erstattet, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Options- und/oder 
Wandelschuldverschreibungen zu begeben oder für solche von nachgeordneten 
Konzernunternehmen der Gesellschaft begebene Schuldverschreibungen im Namen der 
Gesellschaft eine Garantie zu übernehmen und den Inhabern oder Gläubigern von 
Schuldverschreibungen Options- oder Wandlungsrechte auf neue Aktien der Gesellschaft zu 
gewähren, und dabei das Bezugsrecht der Aktionäre auf die Schuldverschreibungen 
auszuschließen. Der Bericht ist vom Tag der Einberufung der Hauptversammlung an über 
die Internetseite der Gesellschaft unter www.united-internet.de im Bereich Investor 
Relations/Hauptversammlung zugänglich. Der Bericht wird auch in der Hauptversammlung 
zur Einsichtnahme ausliegen. Er hat folgenden Inhalt: 
 
 
Zu Punkt 7 der Tagesordnung 
 
Da die bisherige Ermächtigung zum 1. Juni 2015 ausläuft und die Hauptversammlung 2015 
möglicherweise erst nach diesem Tag stattfindet, schlagen wir der Hauptversammlung eine 
neue Ermächtigung und ein neues bedingtes Kapital zur Ausgabe von Options- und/oder 
Wandelschuldverschreibungen vor, um der Gesellschaft die gesetzlich eingeräumten 
Möglichkeiten in den kommenden Jahren jederzeit weiter offen zu halten. Der 
Ermächtigungsrahmen für die Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen beträgt EUR 
900 Mio. und das zur Sicherung der Options- und/oder Wandlungsrechte vorzusehende 
bedingte Kapital EUR 30.000.000,00 (Bedingtes Kapital 2014).  
 
Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage für die Entwicklung 
des Unternehmens. Ein Instrument der Finanzierung sind dabei Options- oder 
Wandelschuldverschreibungen, durch die dem Unternehmen zunächst zinsgünstiges 
Fremdkapital zufließt. Die erzielten Wandlungs- und Optionsprämien kommen der 
Gesellschaft zugute. Um der Gesellschaft die nötige Flexibilität bei der Kapitalbeschaffung 
u.a. für Investitionen zu geben, schlagen wir diese Ermächtigung vor.  
 
Es sollen Schuldverschreibungen über insgesamt bis zu EUR 900 Mio. begeben werden 
können. Zu deren Bedienung sollen Aktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 
insgesamt bis zu EUR 30.000.000,00 zur Verfügung stehen, sofern nicht ein Barausgleich 
gewährt wird oder die Wandel- oder Optionsrechte aus dem Bestand eigener Aktien oder 
aus dem genehmigten Kapital bedient werden.  
 
Unsere Aktionäre sollen auf die Schuldverschreibungen grundsätzlich ein Bezugsrecht 
haben. Damit erhalten sie die Möglichkeit, ihr Kapital bei der Gesellschaft anzulegen und 
gleichzeitig ihre Beteiligungsquote zu erhalten. Der Vorstand soll allerdings in 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermächtigt sein, dieses 
Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschließen, wenn der Ausgabepreis der 
Wandelschuldverschreibungen ihren Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Dieser 
Bezugsrechtsausschluss ist notwendig, wenn eine Schuldverschreibung schnell platziert 
werden soll, um ein günstiges Marktumfeld zu nutzen. Die Interessen der Aktionäre werden 
dadurch gewahrt, dass die Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter dem Marktwert 
ausgegeben werden, wodurch der Wert eines Bezugsrechts praktisch gegen Null geht. Diese 
Möglichkeit ist auf Schuldverschreibungen mit Rechten auf Aktien mit einem Anteil von 
höchstens zehn vom Hundert des Grundkapitals beschränkt. Darauf anzurechnen sind 
Aktien, die unter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung 
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des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert wurden. Ferner sind anzurechnen 
Aktien, die zur Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten ausgegeben wurden oder 
noch ausgegeben werden können, sofern die zugrunde liegenden Schuldverschreibungen 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts 
entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben wurden. Diese Anrechnung geschieht 
im Interesse der Aktionäre an einer möglichst geringen Verwässerung ihrer Beteiligung.  
 
Außerdem soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden, um Spitzenbeträge zu verwerten 
oder ein Bezugsrecht von Inhabern vorhergehender Schuldverschreibungen zu erfüllen. Der 
Ausschluss des Bezugsrechts bei Spitzenbeträgen ist sinnvoll und üblich, weil die Kosten 
eines Bezugsrechtshandels bei Spitzenbeträgen in keinem vernünftigen Verhältnis zum 
Gewinn für die Aktionäre stehen. Es ist auch marktüblich, Anleihegläubigern ein Bezugsrecht 
auf Folgeanleihen zu geben, damit Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen besser 
platzierbar sind. Zu beiden Zwecken muss das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen 
werden.  
 
Darüber hinaus soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, um 
Schuldverschreibungen gegen Sachleistungen zu begeben. Dies soll nur geschehen, wenn 
der Wert der Sachleistung im Vergleich zum Ausgabepreis der Schuldverschreibung nicht 
unangemessen niedrig ist und den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden 
errechneten Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Diese 
Ausgabe gegen Sachleistung soll uns insbesondere die Möglichkeit geben, auch 
Schuldverschreibungen im Zusammenhang mit Unternehmenszusammenschlüssen oder 
dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen daran oder dem 
Erwerb von Wirtschaftsgütern einzusetzen. Die Gesellschaft will weiterhin die Möglichkeit 
haben, durch solche Akquisitionen ihre Wettbewerbsfähigkeit zu stärken und ihre 
Ertragskraft zu steigern. Die Gegenleistungen dabei können oder sollen oft nicht in Geld 
erbracht werden. Häufig besteht auch der Verkäufer darauf, eine Gegenleistung in anderer 
Form zu erhalten. Dabei kann eine attraktive Alternative darin liegen, anstelle oder neben 
Gewährung von Aktien oder von Barleistungen Schuldverschreibungen mit einem 
Wandlungs- oder Optionsrecht anzubieten. Diese Möglichkeit schafft zusätzliche Flexibilität 
und erhöht die Wettbewerbschancen der Gesellschaft bei Akquisitionen. Der Vorstand wird 
in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob der Erwerb und die Hingabe von 
Schuldverschreibungen gegen Sachleistung im Interesse der Gesellschaft liegt. Er wird das 
Bezugsrecht der Aktionäre nur dann ausschließen, wenn dies der Fall ist.  
 
Das Wandlungs- oder Optionsrecht aus solchen Schuldverschreibungen, die gegen 
Sachleistung ausgegeben wurden, kann nicht aus dem bedingten Kapital bedient werden. 
Hierzu bedarf es des Rückgriffs auf eigene Aktien oder einer Sachkapitalerhöhung. Dafür 
steht derzeit noch das Genehmigte Kapital 2011 zur Verfügung.  
 
 
 
 
Montabaur, im April 2014 
 
Der Vorstand der United Internet AG 
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