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Der hybride Charakter der Wandelobligationen bringt zwar enorme Vorteile – insbesondere vielfältige ökono-
mische Optimierungsmöglichkeiten – mit sich; ein wesentlicher Nachteil liegt jedoch in der latenten Ver-

wässerungsgefahr. Als Ausgleich für diese Benachteiligung existieren verschiedene Verwässerungsschutzklauseln, 
welche durch finanzmathematische Formeln die ursprünglichen Relationen wieder herzustellen versuchen.

Nach der Darstellung des theoretischen Wissens und einem kurzen Problemaufriss, untersucht der Verfasser mit 
Hilfe einer empirischen Auswertung die Effektivität der gängigsten Verwässerungsschutzklauseln bei allen we-
sentlichen Kapitalmaßnahmen. Für jede Kapitalmaßnahme werden zunächst die Auswirkungen auf die Wandel-
schuldverschreibung und im Anschluss die Effektivität und Funktionsweise der jeweiligen Verwässerungsschutz-
klauseln veranschaulicht. Soweit der Verwässerungsschutz nicht vollkommen ist, werden die Klauseln 
weiterentwickelt, um einen möglichst idealen Ausgleich zu gewährleisten.
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