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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 11 gemäß § 186 
Abs. 4 Satz 2 Aktiengesetz in Verbindung mit § 203 Abs. 1, 2 Satz 2 Aktiengesetz 

 

Der Vorstand hat gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 Aktiengesetz in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 
Aktiengesetz einen schriftlichen Bericht über die Gründe für die in Tagesordnungspunkt 11 
vorgeschlagene Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts sowie zur erfolgten teilweisen 
Ausnutzung des ursprünglich beschlossenen "Genehmigten Kapitals 2018" zu erstatten. Der Bericht ist 
vom Tage der Einberufung der Hauptversammlung an im Internet unter siemens-healthineers.de/hv 
zugänglich. Der Bericht wird wie folgt bekannt gemacht: 

Das ursprünglich beschlossene "Genehmigte Kapital 2018" gemäß § 4 Abs. 5 der Satzung wurde im 
September 2020 gemäß der entsprechenden Ermächtigung durch die außerordentliche 
Hauptversammlung vom 19. Februar 2018 unter Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz im 
Wege einer Kapitalerhöhung in Höhe von EUR 75.000.000 ausgenutzt. 

Die Kapitalerhöhung erfolgte in einem sogenannten beschleunigten Platzierungsverfahren ("Accelerated 
Bookbuilding"). In dessen Rahmen wurden eine Vielzahl von institutionellen Investoren zur Abgabe von 
entsprechenden Kaufangeboten aufgefordert. Ziel war es, die Aktien zu einem möglichst geringen 
Abschlag vom Börsenkurs zu platzieren, um hierdurch im Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre 
einen möglichst hohen Emissionserlös zu erzielen. Dieses Ziel konnte erreicht werden. Die neuen Aktien 
wurden zu EUR 36,40 pro Stückaktie platziert. Dies entsprach einem Abschlag von 4,5 % vom 
volumengewichteten Durchschnittskurs am Tag der Preisfestsetzung. Der Gesamt-Bruttoemissionserlös 
aus der Kapitalerhöhung betrug EUR 2,73 Mrd. Er dient dazu, die geplante Übernahme von Varian Medical 
Systems, Inc. ("Varian") teilweise zu finanzieren. Für die Durchführung der Kapitalerhöhung im Wege des 
Accelerated Bookbuilding Verfahrens war der Ausschluss des Bezugsrechts zwingend erforderlich. Nur 
aufgrund des Bezugsrechtsausschlusses war es möglich, die neuen Aktien zum bestmöglichen 
Ausgabekurs zu platzieren und gleichzeitig die Kosten gering zu halten. Hierdurch konnten im Interesse 
der Gesellschaft und aller Aktionäre auf bestmöglichem Wege Erlöse für die teilweise Finanzierung der 
Übernahme von Varian erreicht werden. Aufgrund der Platzierung der neuen Aktien zu einem 
Platzierungspreis, der den aktuellen Börsenpreis bei Preisfestsetzung nur geringfügig, nämlich um 4,5 % 
vom volumengewichteten Durchschnittskurs am Tag der Preisfestsetzung, unterschritten hat, war die 
Verwässerung der Aktionäre äußerst gering. Da gleichzeitig die Kapitalerhöhung weniger als 10 % betrug, 
war auch die mitgliedschaftliche Verwässerung der Aktionäre gering. Gleichzeitig hatten die Aktionäre die 
Möglichkeit, ihre relative Beteiligungsquote und ihre relativen Stimmrechtsanteile dadurch 
beizubehalten, dass sie hierfür erforderliche Aktien über die Börse erwerben konnten. Die gesetzlichen 
Anforderungen des § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz sowie die entsprechenden Vorgaben der 
Ermächtigung durch die Hauptversammlung bei Schaffung des genehmigten Kapitals mit der 
Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz, der geringe Abschlag 
vom Börsenkurs und der nur begrenzte Umfang der Kapitalerhöhung, wurden damit eingehalten. Bei 
Abwägung all dieser Umstände war der Bezugsrechtsausschluss erforderlich, geeignet, angemessen und 
im Interesse der Gesellschaft geboten. 
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Auch in Zukunft soll dem Vorstand die Möglichkeit eingeräumt werden, etwaige Kapitalmaßnahmen mit 
Bezugsrechtsausschluss erneut durchzuführen. Es soll der Gesellschaft schnelles und flexibles Handeln 
ermöglichen, ohne die jährliche oder eine außerordentliche Hauptversammlung abwarten zu müssen.  

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen daher unter Tagesordnungspunkt 11 vor, die Ermächtigung des 
Vorstands der Gesellschaft gemäß § 4 Abs. 5 der Satzung, das Grundkapital in der Zeit bis zum 18. Februar 
2023 mit Zustimmung des Aufsichtsrats gegen Bar- und / oder Sacheinlagen zu erhöhen (Genehmigtes 
Kapital 2018) aufzuheben und durch ein neues genehmigtes Kapital in Höhe von EUR 537.500.000 bis zum 
11. Februar 2026 (Genehmigtes Kapital 2021) im Wege der Satzungsänderung zu ersetzen. 

Bei Sachkapitalerhöhungen soll das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen 
werden können, um der Gesellschaft wiederum die Möglichkeit zu geben, Siemens Healthineers-Aktien 
insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum (auch mittelbaren) Erwerb 
von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen oder sonstigen 
Vermögensgegenständen oder Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen einschließlich 
Forderungen gegen die Gesellschaft oder ihre verbundenen Unternehmen ohne Beanspruchung der Börse 
schnell und flexibel anbieten zu können. Die Siemens Healthineers AG steht im globalen Wettbewerb und 
muss jederzeit in der Lage sein, an den internationalen und regionalen Märkten im Interesse ihrer 
Aktionäre schnell und flexibel handeln zu können. Dazu gehört auch, kurzfristig Unternehmen, Betriebe, 
Unternehmensteile, Beteiligungen oder sonstige Vermögensgegenstände oder Ansprüche auf den Erwerb 
von Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft oder ihre verbundenen 
Unternehmen zur Verbesserung der Wettbewerbsposition zu erwerben. Als Gegenleistung kann die 
Gewährung von Aktien zweckmäßig oder sogar geboten sein, um die Liquidität zu schonen oder den 
Verkäufererwartungen zu entsprechen. Dem trägt der vorgeschlagene Ausschluss des Bezugsrechts der 
Aktionäre bei Sacheinlagen Rechnung. Die durch den Bezugsrechtsausschluss bedingte Verwässerung 
wird dadurch aufgewogen, dass die Geschäftsausweitung im Wege der Eigenkapitalstärkung durch Dritte 
finanziert wird und die vorhandenen Aktionäre – mit einer zwar geringeren Beteiligungs- und 
Stimmrechtsquote als zuvor – an einem Unternehmenswachstum teilhaben, das sie bei Einräumung eines 
Bezugsrechts aus eigenen Mitteln finanzieren müssten. Durch die Börsennotierung ist jedem Aktionär 
zudem die grundsätzliche Möglichkeit gegeben, seine Beteiligungsquote durch den Zuerwerb von Aktien 
wieder zu erhöhen. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung soll weiterhin den Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre bei 
Barkapitalerhöhungen erlauben, um neue Aktien an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft oder des 
Vertretungsorgans eines mit der Gesellschaft verbundenen Unternehmens oder an Arbeitnehmer der 
Gesellschaft oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens auszugeben. Eine Aktienausgabe an 
Führungskräfte und / oder Arbeitnehmer fördert die Identifikation mit dem Unternehmen und unterstützt 
die Bereitschaft zur Übernahme von Mitverantwortung im Unternehmen. Die aktienbasierte Vergütung 
bietet zudem die Möglichkeit, die Vergütung von Führungskräften und / oder Arbeitnehmern in 
geeigneten Fällen auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung auszurichten. In dem durch § 204 Abs. 
3 Satz 1 Aktiengesetz zugelassenen Rahmen soll die Möglichkeit eingeräumt werden, die auf die neuen 
Aktien zu leistenden Einlage aus dem Teil des Jahresüberschusses zu decken, den Vorstand und 
Aufsichtsrat nach § 58 Abs. 2 Aktiengesetz in andere Gewinnrücklagen einstellen könnten. Das erleichtert 
die Abwicklung der Aktienausgabe und entspricht dem Umstand, dass die Ausgabe in diesen Fällen 
Vergütungscharakter hat. Soweit die neuen Aktien an Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft 
ausgegeben werden sollen, entscheidet über die Gewährung der Aktien nicht der Vorstand, sondern 
entsprechend der aktienrechtlichen Zuständigkeitsverteilung der Aufsichtsrat der Gesellschaft.  

Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge dient dazu, im 
Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerhöhung ein praktikables Bezugsverhältnis darstellen zu 



Seite 3 von 4 
 

können. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts hinsichtlich der Spitzenbeträge würden insbesondere bei 
etwaigen Kapitalerhöhungen unrunde Beträge die technische Durchführung der Kapitalerhöhung und die 
Ausübung des Bezugsrechts erheblich erschweren. Der Wert solcher Spitzenbeträge ist in der Regel 
niedrig, während der Aufwand für die Emission ohne einen solchen Ausschluss deutlich höher wäre. Die 
als freie Spitzen vom Bezugsrecht ausgenommenen neuen Aktien werden bestmöglich für die Gesellschaft 
verwertet. Aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge ist der mögliche Verwässerungseffekt gering. 
Der Ausschluss des Bezugsrechts hat den Zweck, eine Emission zu erleichtern und liegt damit im Interesse 
der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. Bei der Festlegung des Bezugsverhältnisses wird der Vorstand im 
Interesse der Aktionäre berücksichtigen, dass der Umfang von Spitzenbeträgen klein gehalten wird. 

Außerdem soll das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden können, um 
den Inhabern beziehungsweise Gläubigern von Wandlungs-  / Optionsrechten auf Aktien der Gesellschaft 
beziehungsweise entsprechender Wandlungs-  / Optionspflichten aus von der Siemens Healthineers AG 
ausgegebenen oder garantierten Schuldverschreibungen zum Ausgleich von Verwässerungen 
Bezugsrechte in dem Umfang zu gewähren, wie sie ihnen nach Ausübung dieser Wandlungs-  / 
Optionsrechte beziehungsweise Erfüllung dieser Wandlungs-  / Optionspflichten zustünden. Dies 
ermöglicht die Gewährung einer marktüblichen Form des Verwässerungsschutzes an die Inhaber 
beziehungsweise Gläubiger solcher Instrumente. Sie werden damit so gestellt, als seien sie bereits 
Aktionäre. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwässerungsschutz ausstatten zu können, 
muss das Bezugsrecht der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung bei einer Kapitalerhöhung gegen Bareinlage das Bezugsrecht gemäß §§ 
203 Abs. 1 Satz 1, 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz auszuschließen dient dem Interesse der 
Gesellschaft an der Erzielung eines bestmöglichen Ausgabekurses bei der Ausgabe neuer Aktien. Der bei 
einer Platzierung unter Bezugsrechtsausschluss erzielbare Erlös führt im Regelfall zu einem deutlich 
höheren Mittelzufluss als bei einer Bezugsrechtsemission. Ein wesentlicher Grund hierfür ist, dass eine 
Platzierung ohne gesetzliche Bezugsfrist unmittelbar nach Festsetzung des Ausgabebetrags erfolgen kann 
und somit beim Ausgabebetrag kein Kursänderungsrisiko für den Zeitraum bis zum Ende der Bezugsfrist 
berücksichtigt werden muss. Zusätzlich kann mit einer Barkapitalerhöhung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts die Gewinnung neuer Aktionärsgruppen angestrebt werden. Schließlich entsteht kein 
Kosten- und Zeitaufwand für die Abwicklung des Bezugsrechts. Kapitalerhöhungen aufgrund dieser 
Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss sind auf insgesamt 10 % des Grundkapitals beschränkt; 
maßgeblich ist das niedrigste bestehende Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Ausübung der 
Ermächtigung. Dies bedeutet, dass auch bei mehreren Kapitalerhöhungen innerhalb des 
Ermächtigungszeitraums für nicht mehr als insgesamt 10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht aufgrund 
dieser Ermächtigung ausgeschlossen werden kann. Auf diese Begrenzung ist das Grundkapital 
anzurechnen, das auf diejenigen Aktien entfällt, die zur Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten 
beziehungsweise Wandlungs- oder Optionspflichten aus Anleihen, Schuldverschreibungen auszugeben 
sind, die in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz unter vereinfachtem 
Bezugsrechtsausschluss bis zur jeweiligen Ausübung der Ermächtigung ausgegeben werden. Ferner ist die 
Ausgabe und Veräußerung von Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer 
Ermächtigungen gemäß und entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz bis zur jeweiligen Ausübung 
der Ermächtigung anzurechnen, so dass insgesamt Aktien unter vereinfachtem Ausschluss des 
Bezugsrechts im Volumen von nicht mehr als 10 % des Grundkapitals ausgegeben werden können. Durch 
diese Vorgaben wird im Einklang mit der gesetzlichen Regelung dem Schutzbedürfnis der Aktionäre im 
Hinblick auf die Gefahr einer Verwässerung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen. Der Vorstand wird 
sich zudem unter Berücksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten bemühen, einen eventuellen 
Abschlag auf den Börsenkurs niedrig zu halten. Aufgrund des börsennahen Ausgabekurses der neuen 
Aktien hat jeder Aktionär die Möglichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner Beteiligungsquote 
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erforderlichen Aktien zu annähernd gleichen Bedingungen über die Börse zu erwerben. Es ist daher 
sichergestellt, dass in Übereinstimmung mit der gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 
Aktiengesetz die Vermögens- wie auch Stimmrechtsinteressen der Aktionäre bei einer Ausnutzung des 
Genehmigten Kapitals 2021 durch Barkapitalerhöhung unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen 
gewahrt bleiben, während der Gesellschaft im Interesse aller Aktionäre weitere Handlungsspielräume 
eröffnet werden. 

Entsprechende Vorratsbeschlüsse mit der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss sind national und 
international üblich. Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausübung des Genehmigten 
Kapitals 2021 und insbesondere ein Ausschluss des Bezugsrechts im Interesse der Gesellschaft und ihrer 
Aktionäre liegen. Im Falle der Ausübung der vorgeschlagenen Ermächtigung wird der Vorstand in der 
nächsten Hauptversammlung darüber berichten. 

 

München, den 19. November 2020 

 

Siemens Healthineers AG 

Der Vorstand  


