
 

Bericht zu Tagesordnungspunkt 7 
Beschlussfassung über die Aufhebung der bestehenden Ermächtigung zur Ausgabe von 
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, neue Ermächtigung zur Ausgabe von 

Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und Satzungsänderung 
 

des Vorstands der 
init innovation in traffic systems SE 

 
zur Tagesordnung der Hauptversammlung der init SE am 19. Mai 2021 

 
init innovation in traffic systems SE 

 
mit Sitz in Karlsruhe 

 
ISIN DE0005759807 

WKN 575 980 
 
 

 
Bericht des Vorstandes zu TOP 7 gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 
AktG 

 

Die vorgeschlagene Ermächtigung zur Ausgabe von Options- oder Wandelanleihen im 

Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 100.000.000 sowie zur Schaffung des 

dazugehörigen bedingten Kapitals von bis zu EUR 5.000.000 soll die unten noch näher 

erläuterten Möglichkeiten der Gesellschaft zur Finanzierung ihrer Aktivitäten sichern 

und erweitern und soll dem Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats insbesondere 

bei Eintritt günstiger Kapitalmarktbedingungen den Weg zu einer im Interesse der 

Gesellschaft liegenden flexiblen und zeitnahen Finanzierung eröffnen. 

Hierbei sind zwei Gestaltungsmöglichkeiten zu unterscheiden: In erster Linie wird der 

Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 18. Mai 2026 einmalig 

oder mehrmals Options- oder Wandelschuldverschreibungen auszugeben und den 

jeweiligen Teilschuldverschreibungen Options- oder Wandlungsrechte beizufügen, die 

die Erwerber nach näherer Maßgabe der Anleihebedingungen berechtigen oder ggf. 

verpflichten, Aktien der Gesellschaft in einer Gesamtzahl von bis zu 5.000.000 Stück zu 

beziehen. Diese Ermächtigung lässt das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre 

unberührt. Um die Abwicklung zu erleichtern, soll allerdings insoweit von der Möglichkeit 

Gebrauch gemacht werden, die Options- oder Wandelschuldverschreibungen an ein 
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oder mehrere Kreditinstitute oder diesen nach § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG 

gleichstehenden Unternehmen mit der Verpflichtung auszugeben, sie den Aktionären 

entsprechend ihrer Beteiligung zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht im 

Sinne von § 186 Abs. 5 AktG). 

In zweiter Linie wird der Vorstand ermächtigt, das gesetzliche Recht der Aktionäre zum 

Bezug der Schuldverschreibungen auszuschließen, jedoch nur in bestimmten Grenzen: 

Bezugsrechtsausschluss für Spitzenbeträge sowie zugunsten der Inhaber von bereits 

ausgegebenen oder noch auszugebenden Wandlungs- oder Optionsrechten 

Das Bezugsrecht soll zum einen so weit ausgeschlossen werden können, wie dies nötig 

ist, um bei der Festlegung des Bezugsverhältnisses etwa entstehende Spitzenbeträge 

ausgleichen zu können oder um den Inhabern von bereits begebenen Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen Bezugsrechte gewähren zu können. Spitzenbeträge 

ergeben sich aus dem Betrag des jeweiligen Emissionsvolumens und der Darstellung 

eines praktikablen Bezugsverhältnisses. Ein Ausschluss des Bezugsrechts erleichtert 

in diesen Fällen die Abwicklung der Kapitalmaßnahme, insbesondere des Bezugsrechts 

der Aktionäre.  

Der Bezugsrechtsausschluss zugunsten der Inhaber von bereits begebenen Options- 

oder Wandelschuldverschreibungen soll mit Rücksicht auf den Verwässerungsschutz 

möglich sein, der ihnen nach den Anleihebedingungen im Falle einer Ausgabe von 

Options- oder Wandelschuldverschreibungen durch die Gesellschaft zusteht. Der 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Ausnutzung dieser Ermächtigung ist eine Alternative 

zu einer Anpassung des Options- oder Wandlungspreises, die sonst vorzunehmen wäre. 

Auf diese Weise wird insgesamt ein höherer Mittelzufluss ermöglicht. 

Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats außerdem berechtigt sein, das 

Bezugsrecht nach §§ 221 Absatz 4 Satz 2, 186 Absatz 3 Satz 4 AktG auszuschließen, 

wenn der Ausgabepreis der Options- oder Wandelschuldverschreibungen den nach 

anerkannten, insbesondere finanzmathematischen Methoden ermittelten Marktwert der 

Finanzinstrumente nicht wesentlich unterschreitet. Der Umfang dieser Ermächtigung 

zum Bezugsrechtsausschluss ist jedoch auf die Ausgabe von Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen beschränkt, die Wandlungsrechte oder Optionsrechte 
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oder -pflichten auf Aktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital 

von nicht mehr als 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert geringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung der 

vorliegenden Ermächtigung gewähren. Auf diese Höchstgrenze wird die Ausgabe oder 

Veräußerung von Aktien der Gesellschaft oder die Ausgabe von Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen mit dem Recht zum Bezug solcher Aktien unter 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß oder entsprechend § 186 Absatz 3 

Satz 4 AktG aufgrund anderer Ermächtigungen angerechnet. Die Aktionäre können 

ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft bei diesem begrenzten Volumen durch 

den Erwerb der notwendigen Aktienzahl über die Börse zu annähernd gleichen 

Konditionen aufrechterhalten. 

Der Vorstand wird durch diese Ermächtigung in die Lage versetzt, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats kurzfristig und schnell die Kapitalmärkte in Anspruch zu nehmen und durch 

eine marktnahe Festlegung der Konditionen optimale Bedingungen, etwa bei der 

Festlegung des Zinssatzes und insbesondere des Ausgabepreises der Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen, zu erzielen und damit die Kapitalbasis der Gesellschaft 

zu stärken. Die Platzierung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre eröffnet 

die Möglichkeit, einen deutlich höheren Mittelzufluss als im Falle einer Emission mit 

Bezugsrecht zu realisieren. Maßgeblich hierfür ist, dass die Gesellschaft durch den 

Ausschluss des Bezugsrechts die notwendige Flexibilität erhält, um kurzfristig günstige 

Börsensituationen wahrzunehmen. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG bei Einräumung 

eines Bezugsrechts eine Veröffentlichung des Bezugspreises (und damit bei Options- 

oder Wandelschuldverschreibungen der Konditionen der Schuldverschreibungen) bis 

zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der Volatilität an den Aktienmärkten 

besteht aber auch dann ein Marktrisiko, insbesondere Kursänderungsrisiko, über 

mehrere Tage, das zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der 

Schuldverschreibungsbedingungen und so zu nicht marktnahen Konditionen führt. Auch 

ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit von dessen Ausübung 

(Bezugsverhalten) die erfolgreiche Platzierung gefährdet, jedenfalls aber mit 

zusätzlichen Aufwendungen verbunden. Schließlich kann die Gesellschaft bei 

Einräumung eines Bezugsrechts wegen der Länge der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf 

günstige bzw. ungünstige Marktverhältnisse reagieren, sondern ist rückläufigen 
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Aktienkursen während der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer für die Gesellschaft 

ungünstigen Eigenkapitalbeschaffung führen können. 

Dem Schutzbedürfnis der Aktionäre wird durch die Festlegung des Ausgabepreises 

nicht wesentlich unter dem Marktwert Rechnung getragen. Hierdurch wird eine 

nennenswerte wirtschaftliche Verwässerung des Wertes der Aktien verhindert werden. 

Ob ein Verwässerungseffekt eintritt, kann ermittelt werden, indem der hypothetische 

Börsenpreis der Options- oder Wandelschuldverschreibungen nach anerkannten, 

insbesondere finanzmathematischen Methoden errechnet und mit dem Ausgabepreis 

verglichen wird. Liegt nach pflichtgemäßer Prüfung des Vorstandes dieser 

Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem hypothetischen Börsenpreis zum Zeitpunkt 

der Begebung der Options- oder Wandelschuldverschreibungen, ist nach Sinn und 

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

zulässig. Der Schutz der Aktionäre vor einer unangemessenen Verwässerung ihres 

Anteilsbesitzes wird hierdurch gewährleistet. Auf Grund der nach der Ermächtigung 

vorgesehenen Festlegung des Ausgabepreises, der nicht wesentlich unter dem 

rechnerischen Marktwert liegt, sinkt der Wert eines Bezugsrechts praktisch auf Null. Den 

Aktionären entsteht folglich durch den Ausschluss des Bezugsrechts kein 

nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil. Soweit es der Vorstand in der jeweiligen 

Situation für angemessen hält, sachkundigen Rat einzuholen, kann er sich der 

Unterstützung durch Dritte bedienen. So kann eine die Emission begleitende 

Konsortialbank in geeigneter Form versichern, dass eine nennenswerte Verwässerung 

des Wertes der Aktien nicht zu erwarten ist. Unabhängig von dieser Prüfung durch den 

Vorstand sind eine marktgerechte Festsetzung der Konditionen und damit die 

Vermeidung einer nennenswerten Wertverwässerung auch durch die Durchführung des 

Bookbuilding-Verfahrens gewährleistet. Bei diesem Verfahren werden die Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen nicht zu einem festen Ausgabepreis angeboten; 

insbesondere der Ausgabepreis und der Zinssatz sowie einzelne weitere Bedingungen 

der Options- oder Wandelschuldverschreibungen werden erst auf der Grundlage der 

von den Investoren abgegeben Kaufanträge festgelegt. Auf diese Weise wird der 

Gesamtwert der Schuldverschreibung marktnah bestimmt. All dies stellt sicher, dass 

eine nennenswerte Verwässerung des Wertes der Aktien der Gesellschaft in Folge des 

Bezugsrechtsausschlusses nicht eintritt.  
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Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe von 

Wandel- /Optionsschuldverschreibungen bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird in 

jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung im Interesse der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. Der Vorstand wird der Hauptversammlung über 

jede Ausnutzung der Ermächtigung berichten. 

 
 
 
Karlsruhe, 29. März 2021 
 
init innovation in traffic systems SE 
Der Vorstand 
 
 
__________________________________           _________________________________ 

Dr.-Ing. Gottfried Greschner  Dipl.-Kfm. Dr. Jürgen Greschner 
 
 
 
__________________________________ _________________________ 
Jennifer Bodenseh     Dipl.-Ing. (FH) Matthias Kühn 
 

http://www.init-ka.de/de/unternehmen/vorstand_gr.php
http://www.init-ka.de/de/unternehmen/vorstand_jg.php
http://www.init-ka.de/de/unternehmen/vorstand_sb.php
http://www.init-ka.de/de/unternehmen/Vorstand_MAT.php

