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Außerordentliche Hauptversammlung am 20. April 2020 

 

Die Wegerich UG (haftungsbeschränkt) („Antragsteller“) hat am 10. März 2026 nach Art. 54 SE-VO 
i.V.m. § 50 Abs. 1 SEAG ein Einberufungsverlangen für eine außerordentliche Hauptversammlung der 
NAKIKI SE zum nächstmöglichen Zeitpunkt, bevorzugt am 20. April 2026, gestellt, dessen Gegenstand 
unter anderem die Schaffung einer neuen Ermächtigung zur Ausgabe von 
Wandelschuldverschreibungen und die Schaffung eines neuen bedingten Kapitals (Bedingtes Kapital 
2026) sowie die entsprechende Änderung der Satzung ist. Vor diesem Hintergrund soll nachfolgend 
vorsorglich der Bericht zum beabsichtigten Bedingten Kapital 2026 dargestellt werden.  

Vorsorglicher Bericht des Antragsstellers an die Hauptversammlung zu TOP 3 

Zu Punkt 3 der Tagesordnung der außerordentlichen Hauptversammlung am 20. April 2026 schlägt der 
Antragssteller die Schaffung einer neuen Ermächtigung zur Ausgabe von 
Wandelschuldverschreibungen und die Schaffung eines neuen bedingten Kapitals (Bedingts Kapital 
2026) sowie die entsprechende Änderung der Satzung vor und erstattet vorsorglich nach §§ 221 Abs. 
4 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG über die Gründe für die Ermächtigungen zum Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre bei Ausgabe der neuen Aktien diesen Bericht. 

Es soll eine neue Ermächtigung zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen nebst neuem 
bedingtem Kapital (Bedingtes Kapital 2026) geschaffen werden. Das Bedingte Kapital 2026 soll den 
Vorstand auch dazu ermächtigen, das Bezugsrecht der Aktionäre unter bestimmten Voraussetzungen 
auszuschließen. Die Satzung der Gesellschaft soll entsprechend angepasst werden. 

Der Antragssteller schlägt daher vor, a) den Vorstand zu ermächtigen, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats bis zum 19. April 2031 auf den Inhaber lautende Wandelschuldverschreibungen im 
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 15.000.000,00 mit einer Laufzeit von längstens zwanzig Jahren zu 
begeben und den Inhabern der Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte auf neue den Inhaber 
lautende Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von insgesamt bis 
zu EUR 578.770,00 nach näherer Maßgabe der Wandelschuldverschreibungsbedingungen zu 
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gewähren und b) zur Durchführung von lit a) das Grundkapital um bis zu EUR 578.770,00 (in Worten: 
fünfhundertachtundsiebzigtausendsiebenhundertsiebzig) durch Ausgabe von bis zu Stück 578.770 
neue auf den Inhaber lautende Stückaktien bedingt zu erhöhen (Bedingtes Kapital 2026). 

Die Wandelschuldverschreibungen können einmalig oder mehrmals insgesamt oder in Teilen sowie 
auch gleichzeitig in verschiedenen Tranchen begeben werden. Die Wandelschuldverschreibungen sind 
den Aktionären zum Bezug anzubieten; dabei können sie auch an Kreditinstitute oder Unternehmen im 
Sinne von § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung ausgegeben werden, sie den Aktionären zum 
Bezug anzubieten. Der Vorstand soll jedoch ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre bei der Ausgabe der Wandelschuldverschreibungen ganz oder 
teilweise auszuschließen. 

Der Vorstand soll ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre 
vollständig oder teilweise auszuschließen, sofern die Wandelschuldverschreibungen gegen Barleistung 
ausgegeben werden und so ausgestattet sind, dass ihr Ausgabepreis ihren nach anerkannten 
finanzmathematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. 
Hierdurch erhält die Gesellschaft die Möglichkeit, günstige Marktsituationen sehr kurzfristig und schnell 
zu nutzen und durch eine marktnahe Festsetzung der Konditionen bessere Bedingungen für die 
Ausstattung der Wandelschuldverschreibungen zu erreichen. Eine derartige marktnahe 
Konditionenfestsetzung und reibungslose Platzierung wären bei Wahrung des Bezugsrechts nicht 
möglich. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG eine Veröffentlichung des Bezugspreises (und damit der 
Konditionen der Wandelschuldverschreibungen) bis spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist. 
Angesichts der aktuellen häufig zu beobachtenden Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch 
dann ein Marktrisiko über mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung der 
Bedingungen der Wandelschuldverschreibungen und so zu nicht marktnahen Konditionen führt. Auch 
ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit seiner Ausübung (Bezugsverhalten) stets 
die erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwendungen verbunden. 
Schließlich kann bei Einräumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Länge der Bezugsfrist 
nicht kurzfristig auf günstige bzw. ungünstige Marktverhältnisse reagieren. 

Für diesen Fall eines vollständigen oder teilweisen Ausschlusses des Bezugsrechts gilt gemäß § 221 
Abs. 4 Satz 2 AktG die Bestimmung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG sinngemäß. Die dort geregelte 
Grenze für Bezugsrechtsausschlüsse von 20 % des Grundkapitals ist nach dem Beschlussinhalt 
einzuhalten. Der Vorschlag liegt damit im Rahmen der gesetzlichen Regelung. Die Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gilt 
nur für Wandelschuldverschreibungen mit Rechten auf Aktien, auf die ein anteiliger Betrag des 
Grundkapitals von insgesamt nicht mehr als 20 % des Grundkapitals entfällt, und zwar weder im 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Durch die 
vorgeschlagene Anrechnungsklausel, die im Falle des Gebrauchmachens von dieser Ermächtigung 
zum Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG die Berücksichtigung des Ausschlusses 
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des Bezugsrechts aufgrund anderer Ermächtigungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorsieht, soll 
zudem sichergestellt werden, dass die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorgesehene 20 %-Grenze unter 
Berücksichtigung aller Ermächtigungen mit der Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses nach § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG eingehalten wird. 

Aus § 221 Abs. 4 in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ergibt sich ferner, dass der Ausgabepreis 
den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreiten darf. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass eine 
nennenswerte wirtschaftliche Verwässerung des Werts der Aktien nicht eintritt. Ob ein solcher 
Verwässerungseffekt bei der bezugsrechtsfreien Ausgabe von mit Wandlungsrechten oder -pflichten 
verbundenen Wandelschuldverschreibungen eintritt, kann ermittelt werden, indem der theoretische 
Marktwert der Wandelschuldverschreibungen errechnet und mit dem Ausgabepreis verglichen wird. 
Liegt nach pflichtgemäßer Prüfung dieser Ausgabepreis nur unwesentlich unter dem Marktwert zum 
Zeitpunkt der Begebung der Wandelschuldverschreibungen, ist nach dem Sinn und Zweck der 
Regelung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein Bezugsrechtsausschluss wegen des nur unwesentlichen 
Abschlags zulässig. Der Beschluss sieht deshalb vor, dass der Vorstand vor Ausgabe der mit 
Wandlungsrechten oder -pflichten verbundenen Wandelschuldverschreibungen nach pflichtgemäßer 
Prüfung zu der Auffassung gelangen muss, dass der vorgesehene Ausgabepreis zu keiner 
nennenswerten Verwässerung des Werts der Aktien führt. Damit würde der rechnerische Marktwert 
eines Bezugsrechts auf beinahe null sinken, sodass den Aktionären durch den Bezugsrechtsausschluss 
kein nennenswerter wirtschaftlicher Nachteil entstehen kann. 

Überdies haben die Aktionäre die Möglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft auch nach 
Ausübung von Wandlungsrechten oder dem Eintritt der Wandlungspflichten jederzeit durch Zukäufe von 
Aktien über die Börse aufrechtzuerhalten. Demgegenüber ermöglicht die Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss der Gesellschaft eine marktnahe Konditionenfestsetzung, größtmögliche 
Sicherheit hinsichtlich der Platzierbarkeit bei Dritten und die kurzfristige Ausnutzung günstiger 
Marktsituationen. 

Der Vorstand soll darüber hinaus ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht 
der Aktionäre ganz oder teilweise auszuschließen, um den Inhabern von Wandlungsrechten auf Aktien 
der Gesellschaft zum Ausgleich von Verwässerungen Bezugsrechte in dem Umfang zu gewähren, wie 
sie ihnen nach Ausübung dieser Rechte zustünden. Dieser Bezugsrechtsausschluss erfolgt mit 
Rücksicht auf den sogenannten Verwässerungsschutz, der diesen nach den Bedingungen der 
Wandelschuldverschreibungen in aller Regel zusteht. Dies hat den Vorteil, dass der Wandlungspreis für 
die bereits ausgegebenen Wandlungsrechte bzw. -pflichten nicht ermäßigt zu werden braucht und 
dadurch für die Gesellschaft insgesamt ein höherer Mittelzufluss ermöglicht wird. 

Der Vorstand soll schließlich ermächtigt sein, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der 
Aktionäre zum Ausschluss von Spitzenbeträgen, die sich aufgrund des Bezugsverhältnisses ergeben, 
ganz oder teilweise auszuschließen. Die Möglichkeit des Ausschlusses des Bezugsrechts für 
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Spitzenbeträge dient dazu, ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis darzustellen. Ohne den 
Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge würden insbesondere die Emission von 
Wandelschuldverschreibungen mit runden Beträgen, die technische Durchführung der Kapitalerhöhung 
und die Durchführung der Kapitalerhöhung erheblich erschwert. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht 
der Aktionäre ausgeschlossenen Wandelschuldverschreibungen 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. 

Bei Abwägung aller genannten Umstände hält der Antragsteller die Schaffung der Ermächtigungen zum 
Ausschluss des Bezugsrechts in dem genannten Fall 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.  

 

Bad Homburg v. d. Höhe, im März 2026  
 

Wegerich UG (haftungsbeschränkt) 
Geschäftsführer 

 


