
 

 

Schriftlicher Bericht des Vorstands zu Punkt 5 der Tagesordnung für die Hauptversammlung 

der 123fahrschule SE am 6. Mai 2025 über die Gründe für den Ausschluss des Bezugsrechts der 

Aktionäre gemäß Art. 5 SE-VO i.V.m §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

Unter Punkt 5 der Tagesordnung schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der 123fahrschule SE vor, ein 

Genehmigte Kapital 2025 zu beschließen, in dem der Vorstand ermächtigt wird, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen.  

Die Hauptversammlung vom 16. April 2024 hatte die Schaffung des „Genehmigten Kapitals 2024“ 

beschlossen. Mit der Eintragung des Genehmigten Kapitals 2024 am 18. Juni 2024 war der Vorstand 

bis zum 15. April 2029 ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

um bis zu EUR 2.437.780,00 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer auf den Inhaber 

lautender Stückaktien zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2024). Das Genehmigte Kapital 2024 beträgt 

nach teilweiser Inanspruchnahme noch EUR 1.755.038,00. Es soll nach zwischenzeitlichen 

Erhöhungen des Grundkapitals auf EUR 5.558.302,00 aufgehoben und durch ein neues genehmigtes 

Kapital ersetzt werden. Um die für die weitere Finanzierung der Unternehmensentwicklung erforderliche 

Flexibilität zu schaffen, soll daher das Genehmigte Kapital 2025 beschlossen werden. Die 

Ermächtigung soll für die gesetzlich zulässige Frist von fünf Jahren erteilt werden. Das Volumen soll 

50 % des bei Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals entsprechen und damit im Interesse einer 

größtmöglichen Flexibilität für die Gesellschaft den gesetzlichen Höchstrahmen für genehmigtes Kapital 

vollständig ausschöpfen.  

Die neuen Aktien sind grundsätzlich den Aktionären zum Bezug anzubieten. Dem genügt auch ein 

mittelbares Bezugsrecht im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG. Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, 

mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre bei Ausgabe der neuen 

Aktien auszuschließen. 

Angemessene Eigenkapitalmittel stellen die wirtschaftliche Grundlage für die Geschäftsentwicklung der 

123fahrschule dar und haben somit erheblichen Einfluss auf ihre Zukunftsaussichten sowie auf die 

Umsetzung ihrer Geschäftsstrategie. Die sich fortsetzende Konsolidierung des Fahrschulmarktes in 

Deutschland und Europa sowie der zunehmende Wettbewerb um Fahrschulen führen dazu, dass die 

Gesellschaft sich ihr bietende Akquisitionsmöglichkeiten schnellstmöglich nutzen muss, um ihr 

Wachstum vorabzutreiben und um ihre Marktposition auszubauen. Um auf entsprechende Angebote 

ggf. schnellstmöglich reagieren zu können, müssen die hierfür erforderlichen Mittel gegebenenfalls sehr 

kurzfristig über den Kapitalmarkt aufgenommen werden.  

Zudem verfolgt der Vorstand das Ziel, den Aktionärskreis zu erweitern und zu diversifizieren. Dies 

erfordert die Platzierung neuer Aktien bei Investoren, bei denen es sich nicht bereits um Aktionäre der 

Gesellschaft handelt. Diese Erweiterung und Diversifizierung des Aktionärskreises durch eine 



 

 

Kapitalerhöhung unter Ausschluss des Bezugsrechts würde die Liquidität in der Aktie der 123fahrschule 

erhöhen und sich somit vorteilhaft auf die ihre Preisbildung auswirken.  

Ein Bezugsrechtsausschluss ermöglicht das Erreichen der vorstehend beschriebenen Ziele. Daher soll 

der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht auszuschließen. 

Dies soll insbesondere für die folgenden Fälle gelten: 

(a) Bezugsrechtsausschluss für Spitzenbeträge 

Wenn den Aktionären bei einer Kapitalerhöhung grundsätzlich ein Bezugsrecht auf die neuen Aktien 

eingeräumt wird, soll der Vorstand ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht 

der Aktionäre für Spitzenbeträge auszuschließen. Die Möglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts 

für Spitzenbeträge dient dazu, ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis darzustellen. Die als freie 

Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen Aktien werden entweder durch Verkauf 

über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche 

Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. 

(b) Bezugsrechtsausschluss bei Sachleistungen  

Der Vorstand soll ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei Kapitalerhöhungen gegen 

Sacheinlagen das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, insbesondere um neue Aktien als 

Gegenleistung im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an 

Unternehmen oder anderen Vermögensgegenständen oder Rechten auszugeben. Zunehmend ergibt 

sich in diesen Fällen die Notwendigkeit, als Gegenleistung nicht Geld, sondern Aktien der erwerbenden 

Gesellschaft bereitzustellen. Ein Grund hierfür ist, dass für attraktive Akquisitionsziele auch die 

Bereitstellung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt werden kann. Außerdem kann, 

insbesondere, wenn größere Einheiten betroffen sind, die Gewährung neuer Aktien als Gegenleistung 

aus Gründen der Liquiditätsschonung vorteilhaft sein. Die Gesellschaft erhält mit der vorgeschlagenen 

Ermächtigung die notwendige Flexibilität, um Möglichkeiten, insbesondere zum Zusammenschluss mit 

anderen Unternehmen und zum Unternehmens-, Unternehmensteil oder Beteiligungserwerb oder 

Erwerb von anderen Sacheinlagen unter Einbeziehung dieser Form der Gegenleistung zu nutzen. 

Hierfür ist die vorgeschlagene Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 

erforderlich. Bei Einräumung eines Bezugsrechts kann der Zusammenschluss mit anderen 

Unternehmen oder der Erwerb von Unternehmen, Teilen von Unternehmen oder Beteiligungen an 

Unternehmen oder der Erwerb von anderen Sacheinlagen, gegen Gewährung neuer Aktien nicht 

möglich und die damit verbundenen Vorteile für die Gesellschaft nicht erreichbar sein. Konkrete Pläne 

zur Ausübung der Ermächtigung bestehen derzeit nicht. Wenn sich Möglichkeiten zum 

Zusammenschluss mit anderen Unternehmen oder zum Erwerb von Unternehmen, Teilen von 

Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen oder zum Erwerb von anderen Sacheinlagen 

konkretisieren, wird der Vorstand sorgfältig prüfen, ob er von der Möglichkeit der Sachkapitalerhöhung 



 

 

und der Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses Gebrauch machen soll. Er wird dies nur dann tun, 

wenn er zu der Überzeugung gelangt, dass der Zusammenschluss bzw. der Unternehmens-, 

Unternehmensteil- oder Beteiligungserwerb oder der Erwerb von anderen Sacheinlagen gegen 

Gewährung neuer Aktien der Gesellschaft im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Der 

Aufsichtsrat wird seine erforderliche Zustimmung nur erteilen, wenn er ebenfalls zu dieser Überzeugung 

gelangt. Über die Einzelheiten der Ausnutzung dieser Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss wird 

der Vorstand in der Hauptversammlung berichten, die auf einen etwaigen Zusammenschluss oder 

Erwerb gegen Gewährung von Aktien der Gesellschaft folgt. 

(c) Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen um bis zu 20%  

Der Vorstand soll auch ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der 

Aktionäre auszuschließen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis der bereits 

bestehenden Aktien zum Zeitpunkt der endgültigen Festlegung des Ausgabebetrags nicht wesentlich 

unterschreitet und die unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

ausgegebenen Aktien insgesamt 20 % des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar weder im 

Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf diese 

Begrenzung auf 20 % des Grundkapitals sind Aktien anzurechnen, die (i) während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in direkter und entsprechender Anwendung des 

§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert werden oder die (ii) zur Bedienung von 

Schuldverschreibungen und/oder Genussrechten mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten oder 

Wandlungs- und/oder Optionspflichten ausgegeben werden oder ausgegeben werden können, sofern 

diese Finanzinstrumente nach dem Wirksamwerden dieser Ermächtigung in entsprechender 

Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden.  

Rechtsgrundlage für diesen Bezugsrechtsausschluss ist Art. 5 SE-VO i.V.m § 203 Abs. 1 und 2 AktG 

in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG. Ein etwaiger Abschlag vom maßgeblichen Börsenpreis 

wird voraussichtlich nicht über drei Prozent, jedenfalls aber maximal bei fünf Prozent des Börsenpreises 

liegen. Diese Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses dient dem Interesse der Gesellschaft an der 

Erzielung eines bestmöglichen Preises bei der Ausgabe der neuen Aktien. Die Gesellschaft wird so in 

die Lage versetzt, sich aufgrund der jeweiligen Börsenverfassung bietende Chancen schnell und 

flexibel sowie kostengünstig zu nutzen. Der durch eine marktnahe Preisfestsetzung erzielbare 

Ausgabebetrag führt in der Regel zu einem deutlich höheren Mittelzufluss je neuer Aktie als im Falle 

einer Aktienplatzierung mit Bezugsrecht. Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwendige 

Abwicklung des Bezugsrechts kann zudem der Eigenkapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden 

Marktchancen zeitnah gedeckt werden. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG eine Veröffentlichung 

des Bezugspreises bis spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. Angesichts der Volatilität an 

den Aktienmärkten besteht aber auch in diesem Fall ein Marktrisiko, namentlich ein 

Kursänderungsrisiko, über mehrere Tage, das zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung des 

Veräußerungspreises und so zu nicht marktnahen Konditionen führen kann. Zudem kann die 



 

 

Gesellschaft bei Einräumung eines Bezugsrechts wegen der Länge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf 

günstige Marktverhältnisse reagieren. Durch eine Anrechnungsklausel, die im Falle anderer unter 

Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer, entsprechender oder sinngemäßer Anwendung von § 186 

Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgender Maßnahmen eine entsprechende Reduzierung des Umfangs der 

Ermächtigung vorsieht, soll zudem sichergestellt werden, dass die in der Beschlussfassung 

vorgesehene 20%-Grenze unter Berücksichtigung aller Ermächtigungen mit der Möglichkeit des 

Bezugsrechtsausschlusses nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG eingehalten wird, soweit eine derartige 

Anrechnung gesetzlich geboten ist. Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss 

liegt aus den genannten Gründen im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. Da die 

Ermächtigung damit nur einen beschränkten Umfang hat und sich der Ausgabebetrag für die neuen 

Aktien am Börsenkurs zu orientieren hat, sind die Interessen der Aktionäre angemessen gewahrt. Die 

Aktionäre haben die Möglichkeit, ihre relative Beteiligung durch einen Zukauf über die Börse 

aufrechtzuerhalten. 

(iv) Bezugsrechtsausschluss bei Options- oder Wandlungsrechten 

Der Vorstand soll auch ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der 

Aktionäre auszuschließen, soweit es erforderlich ist, um Inhabern der von der Gesellschaft oder von 

Konzerngesellschaften, an denen die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar mehrheitlich beteiligt ist, 

begebenen Schuldverschreibungen oder Genussrechten mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten 

bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten ein Bezugsrecht auf neue Aktien der Gesellschaft in dem 

Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung des Options- oder Wandlungsrechts oder der 

Erfüllung der Options- oder Wandlungspflicht oder nach Ausübung einer Ersetzungsbefugnis der 

Gesellschaft als Aktionär zustehen würde. Wandel- oder Optionsschuldverschreibungen sind zur 

Erleichterung der Platzierbarkeit am Kapitalmarkt regelmäßig mit einem Verwässerungsschutz 

versehen. Als Verwässerungsschutz üblich ist ein Geldausgleich oder wahlweise die Ermäßigung des 

Wandlungs- bzw. Optionspreises bzw. eine Anpassung des Umtauschverhältnisses. Daneben sehen 

Wandel- und Optionsschuldverschreibungsbedingungen üblicherweise vor, dass insbesondere im Fall 

einer Kapitalerhöhung unter Einräumung eines Bezugsrechts für die Aktionäre den Inhabern oder 

Gläubigern von Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. den Schuldnern von Wandlungs- oder 

Optionspflichten anstelle eines Verwässerungsschutzes durch die vorgenannten Mechanismen ein 

Bezugsrecht auf neue Aktien eingeräumt werden kann, wie es auch den Aktionären zusteht. Sie 

werden, wenn der Vorstand von dieser Möglichkeit Gebrauch macht, so gestellt, als ob sie ihr 

Wandlungs- oder Optionsrecht bereits ausgeübt bzw. ihre Wandlungs- oder Optionspflicht bereits erfüllt 

hätten. Dies hat den Vorteil, dass die Gesellschaft – im Gegensatz zu einem Verwässerungsschutz 

durch Ermäßigung des Wandlungs- oder Optionspreises bzw. durch eine Anpassung des 

Umtauschverhältnisses – einen höheren Ausgabebetrag für die bei der Wandlung oder 

Optionsausübung auszugebenden Aktien erzielen kann und dafür auch keinen Geldausgleich leisten 

muss. Um dies zu erreichen, ist insoweit ein Bezugsrechtsausschluss erforderlich.  



 

 

(v) Bezugsrechtsausschluss zur Gewährung einer sogenannten Aktiendividende 

Bei einer sogenannten Aktiendividende unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals wird den 

Aktionären angeboten, ihren Dividendenanspruch wahlweise (ganz oder teilweise) als Sacheinlage 

gegen die Gewährung neuer Aktien aus dem genehmigten Kapital in die Gesellschaft einzulegen. 

Gegenüber der Durchführung einer Aktiendividende unter Verwendung von zuvor erworbenen eigenen 

Aktien ist die Durchführung einer Aktiendividende unter Ausnutzung des genehmigten Kapitals mit 

einem Liquiditätsvorteil für die Gesellschaft verbunden. 

Die Durchführung einer Aktiendividende kann als an alle Aktionäre gerichtetes Angebot unter Wahrung 

ihres Bezugsrechts erfolgen. In der praktischen Abwicklung einer Aktiendividende werden den 

Aktionären nur jeweils ganze Aktien zum Bezug angeboten; hinsichtlich des Teils des 

Dividendenanspruchs, der den Bezugspreis für eine ganze Stammaktie nicht erreicht bzw. diesen 

übersteigt, sind die Aktionäre auf den Bezug der Bardividende verwiesen und können insoweit keine 

Aktien erhalten. Ein Angebot von Teilrechten oder die Einrichtung eines Handels von Bezugsrechten 

oder Bruchteilen davon erfolgt üblicherweise nicht, weil die Aktionäre anstelle des Bezugs von neu 

auszugebenden Aktien aus dem genehmigten Kapital oder eigenen Aktien anteilig eine Bardividende 

erhalten. 

Es kann auch im Rahmen der Durchführung einer Aktiendividende unter Ausnutzung des genehmigten 

Kapitals je nach Kapitalmarktsituation vorzugswürdig sein, die Durchführung einer Aktiendividende so 

auszugestalten, dass der Vorstand zwar allen Aktionären, die dividendenberechtigt sind, unter 

Wahrung des allgemeinen Gleichheitsgrundsatzes (§ 53a AktG) Aktien zum Bezug gegen Abtretung 

ihres Dividendenanspruchs anbietet und damit wirtschaftlich den Aktionären ein Bezugsrecht gewährt, 

jedoch das Bezugsrecht der Aktionäre auf neue Aktien rechtlich ausschließt. Ein solcher Ausschluss 

des Bezugsrechts ermöglicht die Durchführung der Aktiendividende zu flexibleren Bedingungen. 

Angesichts des Umstands, dass allen Aktionären Aktien angeboten und überschießende 

Dividendenbeträge durch Barzahlung der Dividende abgegolten werden, erscheint ein 

Bezugsrechtsausschluss in diesem Fall als gerechtfertigt und angemessen.  

Hinsichtlich der Festlegung des Ausgabepreises werden der Vorstand und der Aufsichtsrat jeweils den 

vorherrschenden Marktbedingungen sowie dem aktuellen Kurs der Aktien Rechnung tragen und die 

besten Interessen der Gesellschaft berücksichtigen. Bei Abwägung aller genannten Umstände halten 

Vorstand und Aufsichtsrat die Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts insbesondere in den 

genannten Fällen und aus den aufgezeigten Gründen auch unter Berücksichtigung des bei Ausnutzung 

der betreffenden Ermächtigung zu Lasten der Aktionäre eintretenden Verwässerungseffekts für 

sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für angemessen. Der Vorstand wird der 

Hauptversammlung über jede Ausnutzung des genehmigten Kapitals berichten. 



 

 

Zu diesem Beschluss, das Bezugsrecht auszuschließen, erstattet der Vorstand diesen Bericht nach 

§ 203 Abs. 2 Satz 2, § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG. Der Vorstand wird der jeweils nächsten 

Hauptversammlung über jede Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2025 berichten. 

Schriftlicher Bericht des Vorstands zu Punkt 6 der Tagesordnung über die Gründe für den 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß Art. 5 SE-VO i.V.m §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 

186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

Die Hauptversammlung vom 27. Juni 2022 hatte die Ermächtigung des Vorstands beschlossen, mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen (oder Kombinationen 

dieser Instrumente) auszugeben. In diesem Zusammenhang hatte die gleiche Hauptversammlung auch 

ein bedingtes Kapital in Höhe von bis zu EUR 1.027.723,00 beschlossen, dass der Gewährung von auf 

den Inhaber lautenden Stückaktien bei Ausübung von Wandel- und/oder Optionsrechten (oder der 

Erfüllung entsprechender Wandlungs- bzw. Optionspflichten) dient (Bedingtes Kapital 2022/II). Von 

dieser Ermächtigung wurde im Februar 2025 teilweise Gebrauch gemacht und unter Gewährung des 

Bezugsrechts der Aktionäre gegen Bareinlagen 1.027.723 Wandelschuldverschreibungen im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 3.391.485,90 mit Fälligkeit im Jahr 2030 und Wandlungsrecht in 

insgesamt bis zu 1.027.723 Stückaktien begeben. Dem Vorstand steht daher für eine Begebung von 

weiteren Wandelschuldverschreibungen und/oder Optionsschuldverschreibungen unter der 

vorgenannten Ermächtigung das Bedingte Kapital 2022/II nicht mehr zur Verfügung. 

Um die für die weitere Finanzierung der Unternehmensentwicklung erforderliche maximale Flexibilität 

zu schaffen, soll eine neue Ermächtigung mit einem maximalen Gesamtnennbetrag der 

Schuldverschreibungen von EUR 20.000.000,00 beschlossen und gleichzeitig soll für die neue 

Ermächtigung ein damit zusammenhängendes bedingtes Kapital 2025/II mit einem Umfang von EUR 

1.556.523,00 geschaffen werden. Die Ermächtigung vom 27. Juni 2022 soll im Rahmen dieses 

Beschlusses in der noch bestehenden Höhe aufgehoben werden. Der Betrag entspricht (gemeinsam 

mit (i) dem bestehenden Aktienoptionsprogramm 2021 mit Unterlegung durch das bedingtes Kapital 

2021/I in Höhe von EUR 181.448,00, (ii) dem bestehenden Aktienoptionsprogramm 2022 mit 

Unterlegung durch das bedingte Kapital 2022/I in Höhe von EUR 38.552,00, (iii) dem bestehenden 

Aktienoptionsprogramms 2023 mit Unterlegung durch das bedingte Kapital 2023/I in Höhe von 

EUR 90.735,00, sowie (iv) der ausstehenden Wandelschuldverschreibungen mit Unterlegung durch 

das bedingte Kapital 2022/II in Höhe von EUR 1.027.723,00, und (v) dem unter Tagesordnungspunkt 

7 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen Aktienoptionsprogramm 2025 mit Unterlegung durch das 

ebenfalls unter Tagesordnungspunkt 7 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen bedingten Kapital 

2025/I in Höhe von EUR 440.000,00) der gesetzlichen Höchstgrenze von 60% des bei 

Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals. Der Rahmen soll auf einen Gesamtnennbetrag der 

Schuldverschreibungen von EUR 20.000.000,00 und eine Berechtigung zum Bezug auf von auf den 

Inhaber lautenden Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von 

insgesamt bis zu EUR 1.556.523,00 begrenzt werden.  



 

 

Die Emission von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen ermöglicht die Aufnahme von 

Fremdkapital zu attraktiven Konditionen, das bei Fälligkeit unter Umständen in Eigenkapital 

umgewandelt wird und so die Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft stärken kann. Die ferner 

vorgesehene Möglichkeit, neben der Einräumung von Wandel- und/oder Optionsrechten auch 

Wandlungs- oder Bezugspflichten zu begründen, erweitert den Spielraum für die Ausgestaltung dieses 

Finanzierungsinstruments. Die Ermächtigung gibt der Gesellschaft die erforderliche Flexibilität, die 

Schuldverschreibungen selbst oder über unter der Leitung der Gesellschaft stehende 

Konzernunternehmen („Konzernunternehmen“) zu platzieren. Die Begebung von Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) kann zusätzlich zu den 

klassischen Möglichkeiten der Fremd- und Eigenkapitalaufnahme die Möglichkeit bieten, je nach 

Marktlage attraktive Finanzierungsalternativen am Kapitalmarkt zu nutzen. Angemessene Finanzmittel 

stellen die wirtschaftliche Grundlage für die Geschäftsentwicklung der 123fahrschule dar und haben 

somit erheblichen Einfluss auf ihre Zukunftsaussichten sowie auf die Umsetzung ihrer 

Geschäftsstrategie. Die sich fortsetzende Konsolidierung des Fahrschulmarktes in Deutschland und 

Europa sowie der zunehmende Wettbewerb um Fahrschulen führen dazu, dass die Gesellschaft sich 

ihr bietende Akquisitionsmöglichkeiten schnellstmöglich nutzen muss, um ihr Wachstum vorabzutreiben 

und um ihre Marktposition auszubauen. Um auf entsprechende Angebote ggf. schnellstmöglich 

reagieren zu können, müssen die hierfür erforderlichen Mittel gegebenenfalls sehr kurzfristig über den 

Kapitalmarkt aufgenommen werden. 

Zur Bedienung der Wandlungs- und/oder Optionsrechte aus diesen Schuldverschreibungen soll das 

entsprechende Bedingte Kapital 2025/II beschlossen werden. 

Neu auszugebende Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen (oder Kombinationen dieser 

Instrumente) sind grundsätzlich den Aktionären zum Bezug anzubieten. Dem genügt auch ein 

mittelbares Bezugsrecht im Sinne der §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 5 AktG. Bei einer Platzierung 

über Konzernunternehmen muss die Gesellschaft ebenfalls sicherstellen, dass den Aktionären der 

Gesellschaft das gesetzliche Bezugsrecht gewährt wird. Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, 

jeweils mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre bei Ausgabe 

neuer Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen (oder Kombinationen dieser Instrumente) in 

den folgenden Fällen auszuschließen: 

• Der Vorstand soll ermächtigt werden, das Bezugsrecht insoweit auszuschließen, als sich die 

Ausgabe von Aktien aufgrund von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder Wandlungs- bzw. 

Bezugspflichten auf bis zu 20% des Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt. Auf diese 

Beschränkung auf 20% des Grundkapitals ist eine anderweitige Ausgabe von Aktien gegen 

Bareinlage oder eine Ausgabe von Wandlungs- und/oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- 

und/oder Bezugspflichten anzurechnen, soweit diese unter Ausnutzung einer Ermächtigung 

zum Ausschluss des Bezugsrechts entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG während der 

Laufzeit dieser Ermächtigung erfolgt. Anzurechnen ist außerdem das Grundkapital, das auf 



 

 

erworbene eigene Aktien entfällt, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung in anderer 

Weise als über die Börse oder durch ein Angebot an alle Aktionäre in entsprechender 

Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG veräußert werden. Durch diese Anrechnungen wird 

sichergestellt, dass keine Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen ausgegeben 

werden, wenn dies dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 20% des Grundkapitals 

das Bezugsrecht der Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer Anwendung von § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG durch den Vorstand ausgeschlossen wird. Diese weitergehende Beschränkung 

liegt im Interesse der Aktionäre, die bei entsprechenden Kapitalmaßnahmen ihre 

Beteiligungsquote möglichst aufrechterhalten wollen. 

Durch diese Möglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts erhält die Gesellschaft die 

Flexibilität, günstige Kapitalmarktsituationen kurzfristig wahrzunehmen und durch eine 

marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen bei der Festlegung von Zinssatz 

und Ausgabepreis der Schuldverschreibung zu erreichen. Maßgeblich hierfür ist, dass im 

Gegensatz zu einer Emission von Schuldverschreibungen mit Bezugsrecht der Ausgabepreis 

erst unmittelbar vor der Platzierung festgesetzt werden kann, wodurch ein erhöhtes 

Kursänderungsrisiko für den Zeitraum einer Bezugsfrist vermieden werden kann. Bei 

Gewährung eines Bezugsrechts muss dagegen der Bezugspreis bis zum drittletzten Tag der 

Bezugsfrist veröffentlicht werden. Angesichts der häufig zu beobachtenden Volatilität an den 

Aktienmärkten besteht damit ein Marktrisiko über mehrere Tage, welches zu 

Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der Anleihekonditionen und so zu nicht marktnahen 

Konditionen führt. Auch ist bei Gewährung eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit über 

seine Ausübung die erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen 

Aufwendungen verbunden. 

Indem der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unter ihrem nach 

anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten rechnerischen Marktwert festgelegt 

wird, soll dem Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer Verwässerung ihres 

Anteilsbesitzes Rechnung getragen werden. Bei einem solchen Ausgabepreis der 

Schuldverschreibungen hätte nämlich das Bezugsrecht einen Wert von nahe Null. So ist der 

Schutz der Aktionäre vor einer wirtschaftlichen Verwässerung ihres Anteilsbesitzes 

gewährleistet und den Aktionären entsteht kein wesentlicher wirtschaftlicher Nachteil durch 

einen Bezugsrechtsausschluss. Aktionäre, die ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft 

aufrechterhalten oder Schuldverschreibungen entsprechend ihrer Beteiligungsquote erwerben 

möchten, können dies durch einen Zukauf über den Markt zu annähernd gleichen Konditionen 

erreichen. 

• Der Vorstand wird ferner ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbeträge vom 

Bezugsrecht auszunehmen. Solche Spitzenbeträge können sich aus dem Betrag des 

jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung eines praktikablen Bezugsverhältnisses 



 

 

ergeben. Ein Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge erleichtert in diesen Fällen die 

Abwicklung der Kapitalmaßnahme. Die vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen 

freien Spitzen werden entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise 

bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Durch die Beschränkung auf Spitzenbeträge 

erleiden die Aktionäre keine nennenswerte Verwässerung. 

• Weiterhin soll der Vorstand die Möglichkeit erhalten, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, um den Inhabern oder Gläubigern von Wandlungs- 

und/oder Optionsrechten oder auch von mit Wandlungs- oder Bezugspflichten ausgestatteten 

Schuldverschreibungen ein Bezugsrecht in dem Umfang einzuräumen, wie es ihnen nach 

Ausübung der Wandlungs- bzw. Optionsrechte oder nach Erfüllung der Wandlungs- bzw. 

Bezugspflichten zustehen würde. Dadurch wird eine wirtschaftliche Schlechterstellung der 

Inhaber/Gläubiger von Wandlungs- und/oder Optionsrechten (auch mit Wandlungs- und/oder 

Bezugspflicht) vermieden; ihnen wird ein Verwässerungsschutz gewährt, der der 

Kapitalmarktpraxis entspricht, die Platzierung der Wandel- und/ oder 

Optionsschuldverschreibung erleichtert und der Gesellschaft einen höheren Mittelzufluss 

ermöglicht, weil der Wandlungs- bzw. Optionspreis in diesen Fällen nicht ermäßigt oder ein 

anderweitiger Verwässerungsschutz gewährt zu werden braucht. Die Belastung der bisherigen 

Aktionäre erschöpft sich darin, dass den Inhabern/Gläubigern von Wandlungs- und/oder 

Optionsrechten (auch mit Wandlungs- und/oder Bezugspflichten) ein Bezugsrecht gewährt 

wird, das ihnen ohnehin zustünde, wenn sie ihre Wandlungs- und/oder Optionsrechte bereits 

ausgeübt oder ihre Pflicht zur Wandlung und/oder zum Bezug bereits erfüllt hätten. In der 

Abwägung der Vor- und Nachteile erscheint der Bezugsrechtsausschluss in diesem Fall daher 

sachgerecht. 

• Schließlich soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, um die jeweiligen 

Finanzinstrumente gegen Sachleistungen begeben zu können. Die Ermächtigung soll der 

Gesellschaft die Möglichkeit verschaffen, diese Finanzierungsinstrumente auch im 

Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermögensgegenständen einzusetzen. Dies kann 

insbesondere beim Erwerb von Forderungen oder von Unternehmen, Unternehmensteilen und 

Beteiligungen an Unternehmen praktisch werden. In solchen Fällen bestehen die Verkäufer 

häufig darauf, eine Gegenleistung in anderer Form als Geld oder nur Geld zu erhalten. Dann 

kann es eine interessante Alternative darstellen, anstelle oder neben der Gewährung von 

Aktien oder Barleistungen Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten (auch 

mit Wandlungs- und/oder Bezugspflichten) anzubieten. Diese Möglichkeit schafft zusätzliche 

Flexibilität und erhöht die Chancen der Gesellschaft bei Akquisitionen.  

Sowohl die Ermächtigung zur Ausgabe gegen Sachleistungen als auch ein diesbezüglicher 

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

betreffenden Gegenstands im überwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt und ein 



 

 

anderweitiger Erwerb, insbesondere durch Kauf, rechtlich oder tatsächlich nicht oder nur zu 

ungünstigeren Bedingungen in Betracht kommt. In diesen Fällen wird die Gesellschaft indes 

stets prüfen, ob ein ebenso geeigneter Weg zum Erwerb der Sache zur Verfügung steht, der 

in seinen Auswirkungen weniger stark in die Stellung der Aktionäre eingreift. Dem Interesse 

der Aktionäre wird weiter dadurch Rechnung getragen, dass die Gesellschaft bei dem Erwerb 

von Sachleistungen gegen die Begebung einer Schuldverschreibung und/oder die Ausgabe 

neuer Aktien verpflichtet ist, sich an Marktpreisen zu orientieren. 

Die Ermächtigung legt die Grundlagen für die Bestimmung des Wandlungs- bzw. 

Optionspreises fest. 

Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und Aufsichtsrat die Ermächtigungen zum 

Ausschluss des Bezugsrechts insbesondere in den genannten Fällen und aus den aufgezeigten 

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

der Aktionäre eintretenden Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den 

Aktionären für angemessen. 

Zu diesem Beschluss, das Bezugsrecht auszuschließen, erstattet der Vorstand diesen Bericht nach 

Art. 5 SE-VO i.V.m §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG. Der Vorstand wird der jeweils 

nächsten Hauptversammlung über jede Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe von Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen (bzw. von Kombinationen dieser Instrumente) berichten. 

Schriftlicher Bericht des Vorstands zu Punkt 7 der Tagesordnung über die Gründe für den 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre im Zusammenhang mit der vorgeschlagenen 

Schaffung eines Aktienoptionsprogramms 2025 und des damit zusammenhängenden bedingten 

Kapitals 2025/I 

Zur Information der Aktionäre erstattet der Vorstand vorsorglich diesen Bericht zu der unter Punkt 7 der 

Tagesordnung der Einladung zur ordentlichen Hauptversammlung am 6. Mai 2025 vorgeschlagenen 

Schaffung eines Aktienoptionsprogramms 2025 und des damit zusammenhängenden bedingten 

Kapitals 2025/I: 

Unter Tagesordnungspunkt 7 schlagen Vorstand und Aufsichtsrat der Hauptversammlung vor, ein 

Aktienoptionsprogramm 2025 und das damit zusammenhängende bedingte Kapital 2025/I zu 

beschließen und den Aufsichtsrat zu ermächtigen, bis zu 440.000 Bezugsrechte 

(„Aktienoptionsrechte“) auf bis zu 440.000 auf den Inhaber lautende Stückaktien der Gesellschaft zu 

gewähren. Ferner schlagen Vorstand und Aufsichtsrat unter Tagesordnungspunkt 7 die Schaffung 

eines neuen bedingten Kapitals 2025/I in Höhe von bis zu EUR 440.000,00 vor, aus dem die unter dem 

Aktienoptionsprogramm 2025 ausgegebenen Aktienoptionsrechte der Gesellschaft erfüllt werden 

können. Das Bezugsrecht der Aktionäre auf die im Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2025 



 

 

ausgegebenen Bezugsrechte und dementsprechend auf die Aktien aus dem bedingten Kapital 2025/I 

ist ausgeschlossen. 

Bezugsberechtigte, Aufteilung der Aktienoptionsrechte, Ausgabezeiträume 

Im Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2025 wird die Verwaltung ermächtigt, bis zu 440.000 

Aktienoptionsrechte, die Bezugsrechte auf bis zu 440.000 auf den Inhaber lautende Stückaktien der 

Gesellschaft gewähren, an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft und Geschäftsführer von 

Konzerngesellschaften der Gesellschaft, sowie an Angestellte der 123fahrschule Holding GmbH 

auszugeben. Die Festlegung des genauen Kreises der Bezugsberechtigten sowie der Umfang der 

ihnen jeweils zu gewährenden Aktienoptionsrechte obliegen dem Vorstand. Soweit Aktienoptionsrechte 

an Mitglieder des Vorstands gewährt werden, ist der Aufsichtsrat entsprechend ermächtigt. 

Die Ausgabe erfolgt in einer oder mehreren Tranchen. Die Ausgabe von Aktienoptionsrechten ist nur 

(i) innerhalb einer Frist von drei Monaten nach dem Zeitpunkt der Eintragung des bedingten Kapitals 

2025/I im Handelsregister, (ii) innerhalb einer Frist von vier Wochen nach Veröffentlichung eines 

Jahres- oder Halbjahresfinanzberichts oder einer Quartalsmitteilung, und (iii) innerhalb einer Frist von 

vier Wochen nach einer ordentlichen Hauptversammlung möglich, soweit nicht eine Abweichung 

hiervon aus rechtlichen Gründen geboten ist. Über die Festlegung und Ausgabe von Aktienoptionen an 

Bezugsberechtigte entscheidet der Vorstand. Soweit Aktienoptionsrechte an Mitglieder des Vorstands 

gewährt werden, ist der Aufsichtsrat entsprechend ermächtigt. 

Wartezeit, Zeitraum der Optionsausübung 

Eine Ausübung von Bezugsrechten durch die Bezugsberechtigten ist in Übereinstimmung mit § 193 

Abs. 2 Nr. 4 AktG erstmals mit Ablauf von vier Jahren nach dem Tag der Ausgabe des jeweiligen 

Aktienoptionsrechts zulässig. Nach Ablauf dieser Wartezeit können die Bezugsberechtigten die ihn 

gewährten Bezugsrechte ferner nur außerhalb der Ausübungssperrfristen ausüben. Die 

Ausübungssperrfristen umfassen den Zeitraum (i) ab Ablauf der Frist zur Anmeldung zu einer 

Hauptversammlung der Gesellschaft bis zum Ablauf des Tages der Hauptversammlung, (ii) von dem 

Tag, an dem die Gesellschaft ein Angebot an ihre Aktionäre zum Bezug von neuen Aktien veröffentlicht 

bis zum Ende der Angebotsfrist, (iii) von 30-Kalendertagen vor Veröffentlichung eines Jahres- oder 

Halbjahresfinanzberichts nach zeitlicher Maßgabe des Unternehmenskalenders, und (iv) vom 15. 

Dezember eines Jahres bis zum Ablauf des 15. Januar des Folgejahres. Bei der Ausübung von 

Bezugsrechten sind zudem etwaige interne Regeln und die gesetzlichen Anforderungen zu beachten. 

So ist eine Ausübung insbesondere unzulässig, wenn ein Bezugsberechtigter in Besitz einer 

Insiderinformation (im Sinne der europäischen Marktmissbrauchsverordnung) ist.  

 



 

 

Ausübungspreis, Ausgabekurs und Verwässerungsschutz 

Bei Ausübung eines Bezugsrechts zum Erwerb einer Aktie der Gesellschaft muss der 

Bezugsberechtigte den Ausübungspreis zahlen. Dieser Ausübungspreis entspricht – vorbehaltlich 

etwaiger Anpassungen aufgrund von marktüblichen Verwässerungsschutzvorschriften – 100 % des 

Ausgabekurses. Der Ausgabekurs wiederum entspricht dem durchschnittlichen Schlusskurs 

(arithmetisches Mittel) der Aktien der Gesellschaft im Relevanten Börsenhandel an den letzten fünf 

Handelstagen vor dem Tag der Ausgabe des jeweiligen Aktienoptionsrechts. Der Relevante 

Börsenhandel entspricht dabei dem Handel (Freiverkehr oder regulierter Markt) derjenigen deutschen 

Wertpapierbörse mit den höchsten Handelsumsätzen in den Aktien der Gesellschaft in der relevanten 

Referenzperiode.  

Der Ausübungspreis stellt den Ausgabebetrag der neuen Aktien dar, die für ein berechtigterweise 

ausgeübtes Bezugsrecht aus dem bedingten Kapital 2025/I auszugeben ist. Führt die Gesellschaft 

innerhalb der Laufzeit der Aktienoptionsrechte Kapital- und Strukturmaßnahmen durch, ist der Vorstand 

(bzw. der Aufsichtsrat, soweit Aktienoptionsrechte an Mitglieder des Vorstands gewährt werden) 

ermächtigt, die Berechtigten wirtschaftlich gleichzustellen. Dies gilt insbesondere, sofern die 

Gesellschaft unter Einräumung eines unmittelbaren oder mittelbaren Bezugsrechts an die Aktionäre 

das Grundkapital durch Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlagen erhöht oder 

Teilschuldverschreibungen mit Options- oder Wandelrechten begibt. Die Gleichstellung kann durch 

Herabsetzung des Ausübungspreises oder durch Anpassung des Bezugsverhältnisses oder durch eine 

Kombination von beidem erfolgen. Ein Anspruch der Berechtigten auf wirtschaftliche Gleichstellung 

oder einen sonstigen Verwässerungsschutz besteht jedoch nicht, soweit ein solcher nicht aufgrund 

gesetzlich zwingender Vorschriften zu gewähren ist. § 9 Abs. 1 AktG bleibt in jedem Fall unberührt.  

Nichtübertragbarkeit und Verfall 

Die Aktienoptionsrechte werden als nichtübertragbare Bezugsrechte gewährt. Die Aktienoptionsrechte 

sind mit Ausnahme des Erbfalls weder übertragbar noch veräußerbar, verpfändbar oder anderweitig 

belastbar. Die Aktienoptionsbedingungen können Sonderregelungen für den Verfall und/oder Nicht-

Verfall der Aktienoptionsrechte vorsehen. Dies gilt insbesondere für die Fälle, in denen das 

Beschäftigungsverhältnis durch Todesfall, verminderte Erwerbsfähigkeit, Pensionierung, Kündigung 

oder anderweitig endet (sog. Leaver-Regelungen) oder für den Fall, dass der Optionsinhaber nach 

Kündigung seines alten Beschäftigungsverhältnisses ein neues Beschäftigungsverhältnis eingeht.  

Erfolgsziele 

Die Aktienoptionsrechte können nur ausgeübt werden, wenn und soweit das im Beschlussvorschlag an 

die Hauptversammlung in lit. (e) näher bestimmte Erfolgsziel erreicht wurde, d.h. wenn sich der 

Börsenkurs zum Zeitpunkt der Ausgabe der Aktienoptionen bei Ausübung der Aktienoptionsrechte 



 

 

zumindest verdoppelt hat. Das festgelegte Erfolgsziel hängt somit von einer ambitionierten Zielsetzung 

ab und ist entsprechend der Strategie der Verwaltung auf eine Steigerung des Unternehmenswerts der 

Gesellschaft bezogen. Die Verwaltung ist der Auffassung, dass dieses Erfolgsziel auch für Mitarbeiter 

der 123fahrschule Holding GmbH geeignet und angemessen ist. Denn die Steigerung des 

Unternehmenswerts der Gesellschaft hängt nach Einschätzung der Verwaltung unmittelbar von der 

operativen Performance der 123fahrschule-Gruppe ab, die in der 123fahrschule Holding GmbH 

gebündelt ist.  

Dieses festgelegte Erfolgsziel liegt nach Einschätzung des Vorstands und des Aufsichtsrats auch im 

Interesse der Aktionäre der Gesellschaft, da die Aktionäre ein Interesse daran haben, dass ihre durch 

die Aktienausgabe eintretende Verwässerung durch eine möglichst hohe Unternehmenswertsteigerung 

kompensiert wird. Folglich wird hier ein Gleichlauf der Interessen der Aktionäre und der 

Vorstandsmitglieder hergestellt.  

Um sicherzustellen, dass die Kurssteigerung möglichst nachhaltig ist, hat die Verwaltung neben der für 

die Ausübung der Option bereits gesetzlich bestehenden vierjährigen Sperrfrist bei der Ermittlung der 

Zielerreichung auf einen Durchschnittskurs von drei Monaten unmittelbar vor Beginn des 

Ausübungszeitraums, in dem die betreffenden Optionen ausgeübt werden, abgestellt. 

Incentivierung und Bindung 

Nach Überzeugung des Vorstands und des Aufsichtsrats ist die vorgeschlagene Gewährung einer 

variablen Vergütung im Wege des Aktienoptionsprogramms 2025 ein geeignetes und wichtiges 

Instrument zur nachhaltigen Bindung und Incentivierung der Vorstandsmitglieder sowie weiterer 

ausgewählter Mitarbeiter der 123fahrschule-Gruppe. Die Programmteilnehmer des 

Aktienoptionsprogramms 2025 können von Steigerungen des Unternehmenswerts profitieren. Dadurch 

wird für sie ein besonderer Anreiz geschaffen, sich mit dem Unternehmen zu identifizieren und zum 

Wachstum der Gesellschaft und damit zur letztendlichen Steigerung des Unternehmenswertes 

beizutragen. Insbesondere durch die Wartezeit von vier Jahren, den entschädigungslosen Verfall in 

bestimmten, vom Vorstand bzw. Aufsichtsrat in den Aktienoptionsbedingungen näher festgelegten 

Umständen und dadurch, dass die Bezugsberechtigten mit Ausübung ihrer Bezugsrechte Aktionäre der 

Gesellschaft werden und damit an der Entwicklung des Unternehmens auch als Anteilseigner weiter 

partizipieren, wird ein nachhaltiger Anreiz für eine Identifikation mit der Gesellschaft geschaffen. Damit 

ist das Risiko, dass Programmteilnehmer der Gesellschaft in einem kompetitiven Marktumfeld zum 

Nachteil der Gesellschaft diese frühzeitig verlassen, gemindert. Da das Aktienoptionsprogramm 2025 

aktienbasiert ist, erlaubt es zugleich, die variable Vergütung liquiditätsschonend zu gewähren. Das 

Aktienoptionsprogramm 2025 gemeinsam mit den bestehenden Aktienoptionsprogrammen aus den 

Jahren 2021, 2022 und 2023 berechtigen zum Bezug von insgesamt bis zu 750.735 Aktien der 

Gesellschaft, was einem Anteil am Grundkapital der Gesellschaft von ca. 13,5% entspricht. Damit 

liegen sämtliche Aktienoptionsprogramme zusammengenommen innerhalb der gesetzlichen Vorgabe 



 

 

von 20 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft. Der quotale Verwässerungseffekt für die 

Aktionäre ist damit entsprechend beschränkt, was es den Aktionären erleichtert, die zur 

Aufrechterhaltung ihrer Anteilsquote erforderlichen Aktien über die Börse zu erwerben. Der mit dem 

Aktienoptionsprogramm 2025 und dem damit zusammenhängenden bedingten Kapital 2025/I zwingend 

verbundene Bezugsrechtsausschluss der Aktionäre ist damit nach Auffassung des Aufsichtsrats im 

Interesse der Gesellschaft zum Erreichen der beabsichtigten Incentivierungswirkung geeignet, 

erforderlich und angemessen.  

 


