
 
Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung am 12. Mai 2017 über den Ausschluss 
des Bezugsrechts bei der Ausgabe von Wandel- und Optionsschuldverschreibungen 
gemäß Artikel 9 SE-VO i.V.m. § 221 Absatz 4 Aktiengesetz i.V.m. § 186 Absatz 4 Satz 2 
Aktiengesetz  
 
Die unter Tagesordnungspunkt 7 vorgeschlagene Ermächtigung sieht vor, dass 
Schuldverschreibungen über einen Gesamtnennwert von bis zu 10.000.000.000 € mit 
Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. -pflichten auf Aktien der BASF SE ausgegeben werden 
können, und zwar gegen Barleistung oder Sachleistung. Dafür sollen bis zu 91.847.800 neue, 
auf den Namen lautende Stückaktien der BASF SE („BASF-Aktien“) mit einem anteiligen 
Betrag am Grundkapital von bis zu 117.565.184 € aus dem neu zu schaffenden Bedingten 
Kapital 2017 zur Verfügung stehen. Bei vollständiger Ausnutzung dieser Ermächtigung 
könnten Schuldverschreibungen begeben werden, die bei Ausgabe Bezugsrechte auf BASF-
Aktien bis zu rund 10 Prozent gemessen am derzeitigen Grundkapital einräumen würden. Die 
Ermächtigung ist bis zum 11. Mai 2022 befristet. 

Eine angemessene Kapitalausstattung und Finanzierung ist eine wesentliche Grundlage für 
die geschäftliche Entwicklung der Gesellschaft. Durch die Ausgabe von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen („Schuldverschreibungen“) kann die Gesellschaft je nach 
Marktlage und ihren Finanzierungsbedürfnissen attraktive Finanzierungsmöglichkeiten am 
Kapitalmarkt nutzen, etwa um der Gesellschaft Fremdkapital zukommen zu lassen, das unter 
Umständen in Eigenkapital umgewandelt wird und so der Gesellschaft erhalten bleibt. Ferner 
können durch die Ausgabe von Schuldverschreibungen, ggfs. in Ergänzung zum Einsatz 
anderer Instrumente wie einer Kapitalerhöhung, neue Investorenkreise erschlossen werden. 
Die vorgesehene Möglichkeit, neben der Einräumung von Wandel- und/oder Optionsrechten 
auch Wandlungspflichten zu begründen, erweitert den Spielraum dieses 
Finanzierungsinstruments. Die vorgeschlagene Ermächtigung gibt der Gesellschaft die 
erforderliche Flexibilität, die Schuldverschreibungen selbst oder über abhängige 
Konzernunternehmen der Gesellschaft im Sinne von § 18 Aktiengesetz („Tochtergesellschaft“) 
zu platzieren. Schuldverschreibungen können außer in Euro auch in anderen gesetzlichen 
Währungen von OECD-Ländern ausgegeben werden. Darüber hinaus soll die Erfüllung der 
Schuldverschreibungen durch die Lieferung von BASF-Aktien oder die Zahlung des 
Gegenwerts in Geld vorgesehen werden können. 

Der Wandlungs- bzw. Optionspreis darf einen Mindestausgabebetrag nicht unterschreiten, 
dessen Errechnungsgrundlagen genau angegeben sind. Anknüpfungspunkt für die 
Berechnung ist jeweils der Börsenkurs der BASF-Aktie im zeitlichen Zusammenhang mit der 
Platzierung der Schuldverschreibungen bzw. im Fall einer Wandlungs- oder Optionspflicht 
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ggfs. alternativ der Börsenkurs der BASF-Aktie im zeitlichen Zusammenhang mit der 
Endfälligkeit der Schuldverschreibungen bzw. Optionsscheine. Der Wandlungs- bzw. 
Optionspreis kann unbeschadet von § 9 Absatz 1 Aktiengesetz und § 199 Absatz 2 
Aktiengesetz aufgrund einer Verwässerungsschutz- oder Anpassungsklausel nach näherer 
Bestimmung der der jeweiligen Schuldverschreibung zugrundeliegenden Bedingungen 
angepasst werden, wenn es während der Laufzeit der Schuldverschreibungen bzw. der 
Optionsscheine z.B. zu Kapitalveränderungen bei der Gesellschaft kommt, etwa einer 
Kapitalerhöhung, einer Kapitalherabsetzung oder einem Aktiensplit. Weiter können 
Verwässerungsschutz oder Anpassungen vorgesehen werden in Zusammenhang mit 
Dividendenzahlungen, der Begebung weiterer Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen, Umwandlungsmaßnahmen sowie im Fall anderer Ereignisse 
mit Auswirkungen auf den Wert der Wandlungs- bzw. Optionsrechte, die während der Laufzeit 
der Schuldverschreibungen bzw. der Optionsscheine eintreten (wie z.B. einer 
Kontrollerlangung durch einen Dritten). Verwässerungsschutz oder Anpassungen können 
insbesondere durch Einräumung von Bezugsrechten, durch Veränderung des Wandlungs- 
bzw. Optionspreises sowie durch die Veränderung oder Einräumung von Barkomponenten 
vorgesehen werden. 

Grundsätzlich besteht bei der Emission von Schuldverschreibungen ein Bezugsrecht der 
Aktionäre. Um die Abwicklung zu erleichtern, soll auch von der Möglichkeit Gebrauch gemacht 
werden können, die Schuldverschreibungen an Kreditinstitute oder Unternehmen im Sinne von 
§ 186 Absatz 5 Satz 1 Aktiengesetz mit der Verpflichtung auszugeben, sie den Aktionären 
entsprechend ihrem Bezugsrecht zum Bezug anzubieten. Der Vorstand soll aber in den in der 
Ermächtigung genannten Fällen auch befugt sein, das Bezugsrecht mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats auszuschließen.  

Die Platzierung der Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
ermöglicht es der Gesellschaft, kurzfristig günstige Kapitalmarktsituationen zu nutzen und so 
einen höheren und schnelleren Mittelzufluss als im Fall der Ausgabe unter Wahrung des 
Bezugsrechts zu erzielen. Bei Einräumung eines Bezugsrechts wäre die erfolgreiche 
Platzierung wegen der Ungewissheit über die Ausnutzung der Bezugsrechte gefährdet bzw. 
mit zusätzlichem Aufwand verbunden. Für die Gesellschaft günstige, möglichst marktnahe 
Konditionen können nur festgesetzt werden, wenn die Gesellschaft an diese nicht für einen zu 
langen Angebotszeitraum gebunden ist. Sonst wäre, um die Attraktivität der Konditionen und 
damit die Erfolgschancen der jeweiligen Emission für den ganzen Angebotszeitraum 
sicherzustellen, ein nicht unerheblicher Sicherheitsabschlag erforderlich. Bei der Aufnahme 
von Fremdwährungen lassen sich bei Ausschluss des Bezugsrechts und einem entsprechend 
verkürzten Angebotszeitraum überdies Einflüsse von Wechselkursschwankungen auf die 
Emission geringer halten. 

Für den Bezugsrechtsausschluss bei der Ausgabe von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen gilt nach § 221 Absatz 4 Satz 2 Aktiengesetz die Bestimmung 
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des § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz sinngemäß. Die dort geregelte Grenze für 
Bezugsrechtsausschlüsse von bis zu 10 Prozent des jeweiligen Grundkapitals wird aufgrund 
der ausdrücklichen Beschränkung der Ermächtigung nicht überschritten. Der rechnerische 
Anteil am Grundkapital, der auf BASF-Aktien entfällt, die aufgrund von unter dieser 
Ermächtigung ausgegebenen Schuldverschreibungen auszugeben sind, darf 10 Prozent des 
Grundkapitals weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung noch – falls 
dieser Wert geringer ist – zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung überschreiten. 
Auf diese Begrenzung sind BASF-Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausnutzung unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß 
§ 71 Absatz 1 Nummer 8 Satz 5 i.V.m. § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz veräußert werden. 
Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen BASF-Aktien anzurechnen, die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts 
gemäß § 203 Absatz 2 Satz 1 i.V.m. § 186 Absatz 3 Satz 4 Aktiengesetz ausgegeben werden. 
Diese Anrechnung erfolgt im Interesse der Aktionäre an einer möglichst geringen 
Verwässerung ihrer Beteiligung.  

Die Interessen der Aktionäre werden dadurch gewahrt, dass die Schuldverschreibungen nicht 
wesentlich unter dem theoretischen Marktwert ausgegeben werden. Dabei ist der theoretische 
Marktwert anhand von anerkannten finanzmathematischen Methoden zu ermitteln. Der 
Vorstand wird bei seiner Preisfestsetzung unter Berücksichtigung der jeweiligen Situation am 
Kapitalmarkt den Abschlag von diesem Marktwert so gering wie möglich halten. Damit wird der 
rechnerische Wert eines Bezugsrechts auf die Schuldverschreibungen auf beinahe null sinken, 
so dass den Aktionären durch den Bezugsrechtsausschluss kein nennenswerter 
wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann. Außerdem haben Aktionäre die Möglichkeit, ihren 
Anteil am Grundkapital der Gesellschaft mittels eines Erwerbs der erforderlichen BASF-Aktien 
über die Börse zeitnah zur Festsetzung der Ausgabekonditionen der Schuldverschreibungen 
aufrechtzuerhalten. 

Die übrigen vorgeschlagenen Fälle des Bezugsrechtsausschlusses dienen lediglich dazu, die 
Ausgabe von Schuldverschreibungen zu vereinfachen. Der Ausschluss bei Spitzenbeträgen 
ist sinnvoll und marktkonform, um ein praktisch handhabbares Bezugsverhältnis herstellen zu 
können. Der marktübliche Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber bereits 
ausgegebener Schuldverschreibungen hat den Vorteil, dass der Wandlungs- bzw. 
Optionspreis für die bereits ausgegebenen und regelmäßig mit einem 
Verwässerungsschutzmechanismus ausgestatteten Schuldverschreibungen nicht ermäßigt zu 
werden braucht. Dadurch können die Schuldverschreibungen in mehreren Tranchen attraktiver 
platziert werden und es wird insgesamt ein höherer Mittelzufluss ermöglicht. Die 
vorgeschlagenen Ausschlüsse des Bezugsrechts liegen damit im Interesse der Gesellschaft 
und ihrer Aktionäre. 

Die Ausgabe von Schuldverschreibungen kann auch gegen Sacheinlagen erfolgen, sofern dies 
im Interesse der Gesellschaft liegt. In diesem Fall ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung 
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des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, sofern der Wert der 
Sacheinlage in einem angemessenen Verhältnis zu dem nach anerkannten 
finanzmathematischen Grundsätzen zu ermittelnden theoretischen Marktwert der 
Schuldverschreibungen steht. Dies eröffnet die Möglichkeit, Schuldverschreibungen in 
geeigneten Einzelfällen auch als Akquisitionswährung einsetzen zu können, z.B. in 
Zusammenhang mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen (wobei dies 
auch im Wege der Verschmelzung oder anderer umwandlungsrechtlicher Maßnahmen 
erfolgen kann) oder sonstigen Wirtschaftsgütern. 

Die Möglichkeit, Schuldverschreibungen als Gegenleistung anbieten zu können, ist 
insbesondere im internationalen Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte erforderlich 
und schafft den notwendigen Spielraum, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von 
Unternehmen, Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Wirtschaftsgütern 
liquiditätsschonend ausnutzen zu können. Dies kann auch unter dem Gesichtspunkt einer 
optimalen Finanzierungsstruktur sinnvoll sein. Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig 
prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Begebung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- 
oder Optionsrechten bzw. -pflichten gegen Sacheinlagen mit Bezugsrechtsausschluss 
Gebrauch machen wird. Er wird dies nur dann tun, wenn dies im Interesse der Gesellschaft 
und damit ihrer Aktionäre liegt. 

Die Ausgabe von Schuldverschreibungen gegen Bar- und Sacheinlagen unter Ausschluss des 
Bezugsrechts darf nach dieser Ermächtigung nur erfolgen, wenn die Summe der neuen BASF-
Aktien, die aufgrund solcher Schuldverschreibungen auszugeben sind, rechnerisch einen 
Anteil von insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals nicht überschreitet, und zwar weder zum 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung noch – falls dieser Wert geringer ist – 
zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung. Auf diese Obergrenze von 20 Prozent 
sind eigene Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung auf Grundlage 
anderer Kapitalmaßnahmen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben 
wurden. Hierzu zählen insbesondere Aktien, die aus genehmigtem Kapital oder aufgrund einer 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung auf der Grundlage der Ausnutzung einer anderen 
Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts begebenen Schuldverschreibung 
auszugeben oder zu gewähren sind. Durch diese Anrechnung wird eine mögliche 
Stimmrechtsverwässerung der vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionäre begrenzt.  
 
Das Bedingte Kapital 2017 wird benötigt, um mit entsprechend ausgestalteten Schuldver-
schreibungen verbundene Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. -pflichten oder 
Andienungsrechte in Bezug auf BASF-Aktien erfüllen zu können, soweit nicht andere 
Erfüllungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder 
Optionsschuldverschreibungen bestehen derzeit nicht. Der Vorstand wird in jedem Fall 
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sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung im Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre ist. Er wird das Bezugsrecht der Aktionäre nur dann ausschließen, wenn dies im 
wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. 

Der Vorstand wird der Hauptversammlung über jede Ausnutzung der Ermächtigung in der 
jeweils nachfolgenden Hauptversammlung berichten. 

 

Ludwigshafen am Rhein, im Februar 2017 

 

BASF SE 

Der Vorstand 
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