
Bericht des vorstands zu punkt 10 der TagesordnunE qemäß
s_s 221 Abs. 4 satz 2, 196 Abs. 3 satz 4, Äus. 4 sati f nrtc
!.?""gh.lussfas"lng über die Ermächtigung zur Ausgabe von
Itl".ncl-el- und/oder .9ptionsschuldverschreibungen sowie zurSchaffung eines bedingten Kapitals)

Da die bisherige Ermächtigung der Hauptversammlung zur Ausgabe von Wandel- und/oder
Optionsschuldversc.hreibungen in S 5 Abs. S äer Satz-ung ausläuft, soll unter
Tagesordnungspunkt 10 eine neue Ermächtigung geschaffen we-rden, die an die Markt-
entwicklung und die aktuellen Finanzverhältnisse der Gesellschaft angepasst ist. Zur
Bedienung der Options- und Wandlungsrechte bzw. -pflichten im Fall der'Ausnutzung der
leuen Ermächtigung soll zudem unter Aufhebung des bisherigen bedingten Kapitals gämaß
$ 5 Abs. 5 der Satzung ein neues bedingtes Kapitäl beschlossän werden.

Durch die Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen
kann die Gesellschaft zusätzlich zu den klassischen Möglichkeiten der Fremd- und
Eigenkapitalaufnahme je nach aktueller Marktlage attraktivJ Finanzierungsmöglichkeiten
nutzen, um dem Unternehmen zinsgünstig Kapital zukommen zu lassen und iomit eine
angemessene Kapitalausstattung der Gesellschaft zu sichern. Die Möglichkeit, bei
Wandelschuldverschreibungen gegebenenfalls eine Wandlungspflicht vozuseÄen, enryeitert
die Spielräume für die Ausgestaltung derartiger Finanzierungsinstrumente. Dabei soll die
Gesellschaft gegebenenfalls über ihre Beteiligungsgesellschäften je nach Marklage den
deutschen oder den internationalen Kapitalmarkt in Anspruch nehmen können.

Den Aktionären steht grundsätzlich das gesetzliche Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen
zu, die mit Options- ynd Wandlungsrechten oder Wandlungspflichten verbunden sind tS äZt
4og. + i.V'm. S 186 Abs. 1 AktG). Um die Abwicklung zu erleichtern, soil von der tvtogtiönreit
Gebrauch gemacht werden, die Schuldverschreibungen an ein Kreditinstitut oder ein
Konsortium von Kreditinstituten mit der Verpflichtung auszugeben, den Aktionären die
Schuldverschreibungen entsprechend ihrem Bezügsrecht- anzubieten (mittelbares
Bezugsrecht i.S.v. S 186 Abs. S AktG).

Das Bezugsrecht kann jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden,
soweit die jeweilige Ausgabe der Wandel- bzw. Optionsschuldverscfrreibungen zu einem
Kurs erfolgt, der nach pflichtgemäßer Prüfung durch den Vorstand den nach anerkannten,
insbesondere finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert der
Teilschuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Durch die Möglichkeit des
Bezugsrechtsausschlusses erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, Marktchancen schnell
und flexibel zu nutzen und durch eine marktnahe Festselzung der Konditionen bessere
Bedingungen bei der Festlegung von Zinssatz und Ausgabeprels der Schuldverschreibung
zu erreichen.

Für^den Bezugsrechtsausschluss gilt gemäß $ 221 Abs. 4 satz 2 AktG die Bestimmung des
S 186 Abs. 3 Satz 4 AktG sinngemäß. Um diä in dieser Regelung vorgesehene Grenze für
Bezugsrechtsausschlüsse von maximal 1Q o/o einzuhalten, ist Oie üezugirecntsfreie Ausgabe
von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen mit Wandlungsl bzw. Optionsrec--hten
bzw. mit einer Wandlungspflicht auf Aktien auf insgesamt bis zu zähn von Hundert des im
Zeitpunkt des Wirksamwerdens bzw. - falls dieser Wert geringer ist - des im Zeitpunkt der
Ausübung dieser Ermächtigung vorhandenen Grundkapitäls bäschränkt und darüber hinaus
auch nur in dem UmfaLO zulässig, in dem diese Grenze nicht bereits durch Ausnutzung desgenehmigten Kapitals ll und/oder durch-.Aus-nutzung der Ermächtigung zur Veräußärung
eigener Aktien in Anwendung des S 196 Abs. 3 satz + nttc ausgesch-öptt ist.



Aus $ 186 Abs. 3 9?t= 4 AktG ergibt sich weiterhin das Erfordernis einer Fesflegung des
Ausgabepreises nicht wesentlich unter dem Börsenkurs. Hierdurch soll sichlrgöstellt
werden, dass keine nennenswerte wirtschaftliche Verwässerung des Wertes der Aktien des
Aktionärs (Kurswertabschlag) eintritt. Ob ein solcher Verwässeiungseffekt eintritt, lässt sich
errechnen, indem man den theoretischen Marktwert der Anleihe mit dem Ausgabepreis
vergleicht. Der Vorstand ist verpflichtet, durch pflichtgemäße Prüfung sichezustellen, dassder theoretische Marktwert der Anleihe nach anerkannten, 

-insbesondere 
finanz-

mathematischen Methoden ermittelt wird. Dabei kann der Vorstand, soweit er es in der
jeweiligen Situation für angemessen hält, sachkundigen Rat einzuholen, sich der Unter-
stützung durch Experten bedienen. Liegt der Ausgabepreis nicht wesenflich, d.h. jedenfalls
um nicht mehr als 5 % unter dem theoretischen nach obigen Grundsätzen ermittelten
Marktwert zum Zeitpunkt der Begebung der Wandel- oder Optionsanleihe, ist nach dem Sinn
und Zweck der Regelung des S 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss wegen
des dann nicht wesentlichen Abschlags zulässig. BeiAusnutzung der Ermächtigung wird-der
Vorstand einen etwaigen Abschlag vom dann maßgeblichen Borsenpreil sä niedrig
bemessen, wie dies nach den zum Zeitpunkt der endgültigen Festsetzung del
Ausgabebetrages vorherrschenden Marktbedingungen mogliöh ist. Damit wird dem
Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer VerwässLrung ihres Anteilsbesitzes
Rechnung getragen. Aufgrund der in der Ermächtigung vorgesehenen Fesilegung des
Ausgabepreises nicht wesentlich unter dem theoretischen Marktwert sinkt der Wert eines
Bezugsrechts praktisch auf Null, das heißt, dem Aktionär entsteht kein wirtschaftlicher
Nachteil durch einen Bezugsrechtsausschluss.

lm Hinblick auf die Ermächtigung zum Ausschluss der Aktionäre vom Bezugsrecht für
Spitzenbeträge sowie für Inhaber von Wandel- bzw. Optionsschuldverschreibungän wird auf
den Bericht des Vorstands zu Punkt 7 der Tagesordnung verwiesen.

Das bedingte Kapital wird benötigt, um die mit den Wandel- bar. Optionsschuldver-
schreibungen verbundenen Wandlungsrechte, Optionsrechte bzw. Wandlungspflichten mit
Beiersdorf-Aktien zu erfüllen, soweit dafür nach Wahl der Gesellschaft nichtligene Aktien
genutzt werden. Dabei wird der Wandlungs- bzw. Optionspreis für eine Aktie 80 % des
durchschnittlichen Börsenkurses der Aktien an den zehn Eiörsentagen vor dem Tag der
Bes-chlussfassung über die Emission nicht unterschreiten. Alternativ wird die tvtogtiönfeit
eröffnet, den Wandlungspreis bzw. Optionspreis für eine Aktie anhand des durchschnr.tflichen
Börsenkurses der Aktien während der ersten Tage des Bezugsrechtshandels festzulegen. lm
Übrigen kann vorgesehen werden, dass das Umtauschverhältnis und/oder der
Wandlungspreis in den Umtauschbedingungen variabel sind und der Wandlungspreis
innerhalb einer festzulegenden Bandbreite in Abhängigkeit von der Entwickluig des
Aktienkurses während der Laufzeit festgesetzt wird. nufgrund dieser Möglichkeiten kann eine
besonders marktnahe Ausstattung der Emission erreichiwerden.

Mit dem weitgehend am 1. September 2009 in Kraft getretenen Gesetz zur Umsetzung der
Aktion_ärsrichtlinie (ARUG) hat der Gesetzgeber durclrdie Neufassung des S 193 nbs.2 Nr.
3 AktG klargestellt, dass es genügt, in dem Beschluss der Hauptvörsamälung über eine
bedingte Kapitalerhöhung zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen (S 1g2 nOs. z ttr.
1 AktG) oder in dem damit verbundenen Beschluss nach S 221 nfitC ään Mindestaus-
gabebetrag oder die Grundlagen für die Festlegung des Ausgabebetrages oder des
Mindestausgabebetrages zu bestimmen. Diese Geselzesänderuig entspn:cfrt auch der
aktuellen Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs, wonach der üorstaÄd einer Aktien-
gesellschaft von der Hauptversammlung ermächtigt werden kann, den Ausgabebetrag von
.n-9uen Aktien entsprechend den aktuellen Kapitalmarktbedingungen bei der- Begebun! der
Wandelanleihe festzusetzen. Dies ermöglicht es dem Vorstand, fi-exibel von dem Instrument
der Wandelschuldverschreibung Gebrauch zu machen. Die beantragte Ermächtigung trägt
der geltenden Gesetzeslage und der aktuellen Rechtsprechung des Blundesgericnisnots, Ol-e
dem Vorstand den notwendigen Handlungsspielraum bei dei Ausgabe vö Wandel- und
Optionsschuldverschreibungen geben, R-echnung und sieht OelnatO einen Mindest-
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ausgabepreis in Höhe von 80% des näher beschriebenen Börsenkurses zum Zeitpunkt der
Begebung von Schuldverschreibungen vor.
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