
   

 

 

 

 

BERICHT DES VORSTANDS 

 

der  

Telefónica Deutschland Holding AG 

 

gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG zu  

Tagesordnungspunkt 7 der ordentlichen Hauptversammlung am 21. Mai 2019  

 

 

Beschlussfassung über die Aufhebung des Bedingten Kapitals 2014/I, über die Erteilung einer 

neuen Ermächtigung zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen und anderen 

Instrumenten mit Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss sowie über die Schaffung eines 

neuen Bedingten Kapitals 2019/I nebst entsprechenden Satzungsänderungen  
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Eine angemessene Kapitalausstattung ist eine wesentliche Grundlage für die Entwicklung der 

Gesellschaft. Ein wichtiges Instrument der Finanzierung sind Wandel- und 

Optionsschuldverschreibungen, Wandel- und Optionsgenussrechte, Genussrechte und 

Gewinnschuldverschreibungen, durch deren Begebung die Gesellschaft je nach Marktlage 

Finanzierungsmöglichkeiten nutzen kann, um der Gesellschaft zunächst zinsgünstiges 

Fremdkapital zufließen zu lassen oder die Kapitalstruktur zu optimieren.  

Die von der Hauptversammlung am 11. Februar 2014 beschlossene Ermächtigung zur Ausgabe 

von Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder 

Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser Instrumente ist am 10. Februar 

2019 ausgelaufen. Der Vorstand der Gesellschaft hat von dieser Ermächtigung keinen 

Gebrauch gemacht, so dass auch das korrespondierende Bedingte Kapital 2014/I nicht mehr 

benötigt wird. Es soll daher das Bedingte Kapital 2014/I aufgehoben, eine neue Ermächtigung 

beschlossen und ein neues Bedingtes Kapital 2019/I geschaffen werden. Die Kerndaten der 

Ermächtigung vom 11. Februar 2014, insbesondere Anzahl der Options-/und Wandlungsrechte 

und damit der Umfang der bedingten Kapitalerhöhung sowie Laufzeit der 

Schuldverschreibungen bzw. des Genussrechtskapitals, bleiben unverändert; entsprechendes 

gilt im Wesentlichen für die Vorgaben zum Wandlungs- bzw. Optionspreis (Bezugspreis) der 

Aktien.  

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung unter Tagesordnungspunkt 7 daher 

vor, den Vorstand zu ermächtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats (i) 

Wandelschuldverschreibungen und/oder (ii) Optionsschuldverschreibungen und/oder (iii) 

Wandelgenussrechte und/oder (iv) Optionsgenussrechte und/oder (v) Genussrechte und/oder 

(vi) Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (nachstehend (i) 

bis (iv) gemeinsam „Finanzinstrumente“ und (i) bis (vi) gemeinsam „Instrumente“) im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 3.000.000.000,00 zu begeben. Mit den Finanzinstrumenten 

können Wandlungs- bzw. Optionsrechte auf bis zu 558.472.700 neue, auf den Namen lautende 

Stückaktien der Gesellschaft gewährt werden. Der Wandlungs- bzw. Optionspreis darf jeweils 

einen Mindestbezugspreis je Aktie nicht unterschreiten, dessen Berechnungsgrundlagen genau 

angegeben sind. 

Diese Ermächtigung zur Emission von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, 

Wandel- und/oder Optionsgenussrechten, Genussrechten und/oder Gewinnschuld-

verschreibungen sowie von Kombinationen dieser Instrumente versetzt die Gesellschaft in die 

Lage, sich Kapital auch durch Ausgabe von Schuldverschreibungen bzw. Genussrechten 

beschaffen zu können, die mit Options- oder Wandlungsrechten auf Aktien der Gesellschaft 

ausgestattet sind. Gleichzeitig soll es auch möglich sein, Wandelschuldverschreibungen bzw. 

Wandeloptionsrechte zu begeben, die mit einer Wandlungspflicht auf Aktien der Gesellschaft 

ausgestattet sind. Darüber hinaus soll es der Gesellschaft auch ermöglicht werden, 

Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen auszugeben. Grundsätzlich besteht ein 

Bezugsrecht der Aktionäre auf die Instrumente. Um die Abwicklung zu erleichtern, soll auch 
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von der Möglichkeit Gebrauch gemacht werden können, dass die Instrumente von einem oder 

mehreren Kreditinstituten und/oder einem oder mehreren Unternehmen im Sinne des § 186 

Absatz 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung übernommen werden, sie den Aktionären zum 

Bezug anzubieten.  

Der Gesellschaft soll durch die Möglichkeit der Begebung von Instrumenten Flexibilität in der 

Finanzierung eingeräumt werden. Um diesen Spielraum im Interesse der Gesellschaft optimal 

nutzen zu können, soll der Vorstand ermächtigt werden, in bestimmten Fällen mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auf die Instrumente auszuschließen. Die 

vorgeschlagenen Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss liegen im Interesse der 

Gesellschaft, sind erforderlich, geeignet und angemessen. Im Einzelnen:  

1.  Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in Bezug auf Spitzenbeträge 

Der Vorstand wird zunächst ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats sich aufgrund 

des Bezugsverhältnisses ergebende Spitzenbeträge von dem Bezugsrecht der Aktionäre 

auszunehmen. Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

ermöglicht die Ausgabe von Instrumenten unter Wahrung eines praktikablen 

Bezugsverhältnisses und erleichtert damit die Abwicklung des Bezugsrechts der 

Aktionäre.  

2.   Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in Zusammenhang mit dem Erwerb von 

Unternehmen etc.  

Das Bezugsrecht der Aktionäre kann ferner auch ausgeschlossen werden, wenn die 

Instrumente gegen Sachleistung im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder 

zum Zwecke des (auch mittelbaren)  Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen, 

Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen oder 

Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen ausgegeben werden. Dies soll 

den Vorstand in die Lage versetzen, Instrumente auch als Akquisitionswährung einsetzen 

zu können, um in geeigneten Fällen im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen 

oder zum (auch mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, 

Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen oder 

Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen solche Sachleistungen gegen 

Ausgabe von solchen Instrumenten der Gesellschaft erwerben zu können. 

Unternehmenserweiterungen, die durch einen Unternehmens- oder Beteiligungserwerb 

erfolgen, erfordern in der Regel schnelle Entscheidungen. Durch die vorgesehene 

Ermächtigung kann der Vorstand auf dem nationalen oder internationalen Markt rasch 

und flexibel auf vorteilhafte Angebote oder sich ansonsten bietende Gelegenheiten 

reagieren und Möglichkeiten zur Unternehmenserweiterung durch den Erwerb von 

Unternehmen oder Unternehmensbeteiligungen gegen Begebung von Instrumenten im 

Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ausnutzen. Der Vorstand wird jeweils im 

Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Begebung der Instrumente 
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unter Bezugsrechtsausschluss Gebrauch machen soll, wenn sich Möglichkeiten zum 

Erwerb von Vermögensgegenständen, insbesondere Unternehmen oder Unternehmens-

beteiligungen konkretisieren. Er wird das Bezugsrecht der Aktionäre nur dann 

ausschließen, wenn dies im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer 

Aktionäre liegt. 

3. Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in Zusammenhang mit dem 

Verwässerungsschutz bereits begebener Options- und Wandlungsrechte  

Des Weiteren wird der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht auch insoweit ausschließen zu können, wie es erforderlich ist, um den 

Inhabern bzw. Gläubigern von dann ausstehenden Optionsrechten, 

Wandelschuldverschreibungen und Wandelgenussrechten ein Bezugsrecht auf 

Instrumente in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung des Wandlungs- 

bzw. Optionsrechts bzw. nach Erfüllung der Wandlungspflicht zustehen würde. Dieser 

weiteren Ermächtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht zur Gewährung eines Verwässerungsschutzes an die Inhaber bzw. Gläubiger 

der von der Gesellschaft dann ausgegebenen Finanzinstrumente auszuschließen, liegen 

die folgenden Erwägungen zugrunde:  

Den Inhabern bzw. Gläubigern der von der Gesellschaft oder einer 

Beteiligungsgesellschaft zu begebenden Finanzinstrumente wird üblicherweise ein 

Verwässerungsschutz gewährt, wenn die Gesellschaft während der Wandlungs- bzw. 

Optionsfrist unter Einräumung eines Bezugsrechts an ihre Aktionäre das Grundkapital 

erhöht oder das Grundkapital aus Gesellschaftsmitteln erhöht oder weitere Instrumente 

begibt bzw. sonstige Optionsrechte gewährt etc. In der Kapitalmarktpraxis wird der 

Verwässerungsschutz entweder durch Anpassung der Wandel- oder Optionsbedingungen 

(Zahlung eines Ausgleichsbetrags in bar, Herabsetzung eines etwaigen 

Zuzahlungsbetrags bzw. Anpassung des Umtauschverhältnisses) oder durch die 

Einräumung eines Bezugsrechts auf die neuen Instrumente gewährt. Welche der beiden 

Möglichkeiten angebracht ist, entscheidet der Vorstand mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats zeitnah vor Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe weiterer 

Instrumente.  

Um nicht von vornherein auf die erste Alternative (Zahlung eines Ausgleichsbetrags in 

bar, Herabsetzung eines etwaigen Zuzahlungsbetrags bzw. Anpassung des 

Umtauschverhältnisses) beschränkt zu sein, soll der Vorstand ermächtigt werden, das 

Bezugsrecht der Aktionäre auf die neuen Instrumente mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

insoweit auszuschließen, wie es erforderlich ist, um Inhabern von bereits ausgegebenen 

Finanzinstrumenten in dem Umfang ein Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen zustände, 

wenn sie von ihrem Umtausch- oder Optionsrecht vor der Ausgabe der neuen Instrumente 

Gebrauch gemacht hätten. Die unter Ausschluss des Bezugsrechts an Inhaber von 

Finanzinstrumenten auszugebenden neuen Instrumente werden an diese jeweils zu 
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denselben Konditionen ausgegeben, wie sie den Aktionären der Gesellschaft zum Bezug 

angeboten werden.  

4.   Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss analog § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

Das Bezugsrecht kann durch den Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch 

ausgeschlossen werden, soweit die jeweilige Ausgabe der Finanzinstrumente zu einem 

Kurs erfolgt, der ihren theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Durch 

diesen Ausschluss des Bezugsrechts erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, günstige 

Börsensituationen auch kurzfristig wahrzunehmen und die Finanzinstrumente im 

Rahmen einer Privatplatzierung oder eines öffentlichen Angebots zu begeben. Durch die 

Modalitäten dieses Bezugsrechtsausschlusses werden die Interessen der Aktionäre 

gewahrt.  

Das Volumen der auf die unter Ausschluss des Bezugsrechts begebenen 

Finanzinstrumente durch Ausübung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts zu beziehenden 

Aktien ist auf 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt, wobei auf den 

geringeren der beiden folgenden Beträge abzustellen ist: den Grundkapitalnennbetrag im 

Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermächtigung oder den Grundkapitalnennbetrag im 

Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung. Auf diese Gesamtzahl werden angerechnet 

(i) diejenigen eigenen Aktien und Aktien aus Genehmigtem Kapital und Bezugs- oder 

Wandlungsrechte aufgrund anderer Ermächtigungen, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG oder 

in entsprechender Anwendung dieser Vorschrift veräußert oder ausgegeben werden, 

sowie (ii) diejenigen Aktien, die in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG unter Ausschluss des Andienungsrechts der Aktionäre erworben wurden. Dadurch 

sind die Aktionäre vor einer Verwässerung ihrer Beteiligungsquote geschützt.  

Vor einer wirtschaftlichen Verwässerung ihrer Beteiligung sind die Aktionäre dadurch 

geschützt, dass die Finanzinstrumente zu einem Preis ausgegeben werden müssen, der 

ihren theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Um diese Anforderungen 

einzuhalten, wird der Vorstand den Marktwert der Finanzinstrumente sorgfältig, ggf. 

unter Einschaltung einer Investmentbank oder Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, 

ermitteln. Der Vorstand wird bei seiner Preisfestsetzung unter Berücksichtigung der 

jeweiligen Situation am Kapitalmarkt den Abschlag vom Marktwert so gering wie 

möglich halten. Aufgrund der in der Ermächtigung vorgesehenen Festlegung des 

Ausgabepreises nicht wesentlich unter dem rechnerischen Marktwert tendiert der Wert 

des (ausgeschlossenen) Bezugsrechts gegen Null, d.h., den Aktionären entsteht nahezu 

kein wirtschaftlicher Nachteil durch einen Bezugsrechtsausschluss, zumal sie ihre quotale 

Beteiligung durch Zukauf von Aktien an der Börse aufrecht erhalten können. Unabhängig 

von dieser Prüfung durch den Vorstand kann sich eine marktgerechte Festsetzung der 

Konditionen und damit die Vermeidung einer nennenswerten Wertverwässerung auch 

durch die Durchführung eines Bookbuilding-Verfahrens ergeben. Bei diesem Verfahren 
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werden die Instrumente nicht zu einem festen Ausgabepreis angeboten; vielmehr wird der 

Ausgabepreis bzw. werden einzelne Bedingungen der Instrumente wie z.B. Zinssatz und 

Wandlungs- bzw. Optionspreis auf der Grundlage der von den Investoren abgegebenen 

Kaufanträge festgelegt. Auf diese Weise wird der Gesamtwert der Instrumente marktnah 

bestimmt. 

 

München, im April 2019 

 

Der Vorstand 
 

 

 

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

 


