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Hauptversammlung am 12. Juni 2026 

Bericht des Vorstands 
gemäß §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

zu Tagesordnungspunkt 9 

Der Vorstand erstattet nachfolgend seinen schriftlichen Bericht an die Hauptversammlung 

gemäß §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG über die Gründe für die Ermächtigung 

zum Bezugsrechtsausschluss im Rahmen des Genehmigten Kapitals 2026/I. 

Das mit Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 10. November 2020 geschaffene 

Genehmigte Kapital 2020/I ist ungenutzt ausgelaufen. Mit dem Genehmigten Kapital 2026/I 

soll der Vorstand bis zum Ablauf des 11. Juni 2031 entsprechend internationalen Standards 

in die Lage versetzt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats neues Eigenkapital schnell, 

flexibel und kostengünstig aufnehmen zu können. Die Gesellschaft soll somit kurzfristig und 

flexibel auf Finanzierungs- oder strategische Erfordernisse reagieren können. Insbesondere 

soll sie Eigenkapital beschaffen oder – bei Sacheinlagen – Unternehmen, Unternehmensteile 

oder Beteiligungen erwerben bzw. strategische Kooperationen umsetzen können. 

Den Aktionären steht bei Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2026/I grundsätzlich ein 

Bezugsrecht zu. Der Vorstand soll aber mit Zustimmung des Aufsichtsrats die Möglichkeit 

haben, das Bezugsrecht auszuschließen, insbesondere in den folgenden, in der Einberufung 

beispielhaft genannten Fällen: 

1.1. Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

Zunächst ist ein Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge vorgesehen. Dies 

ermöglicht ein praktikables Bezugsverhältnis und die technische Abwicklung einer 

Kapitalerhöhung. Hierdurch sollen insbesondere Rundungen vermieden werden. Die als freie 

Spitzen entstehenden neuen Aktien werden zu marktüblichen Konditionen verwertet. 

1.2. Bezugsrechtsausschluss bei Bareinlagen nach §§ 203 Abs. 1 Satz 1, 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG 

Sodann ist der Bezugsrechtsausschluss genannt, wenn die Aktien gegen Bareinlagen 

ausgegeben werden und der Ausgabebetrag den Börsenpreis im Freiverkehrshandel, sofern 

dieser feststellbar ist, nicht wesentlich unterschreitet. Sollten die Aktien der Gesellschaft an 



mehreren Börsen gehandelt werden, ist marktgerecht und im Sinne der Aktionäre klargestellt, 

dass der Preis an der Börse maßgeblich ist, an der die größten Umsätze mit Aktien der 

Gesellschaft stattfinden. Diese gesetzlich vorgesehene Möglichkeit des sog. vereinfachten 

Bezugsrechtsausschlusses ermöglicht es der Gesellschaft, Marktchancen an den 

Kapitalmärkten schnell und flexibel zu nutzen. Die Gesellschaft erspart zudem den Zeit- und 

Kostenaufwand für die Abwicklung des Bezugsrechts. Sie erhält ferner die Möglichkeit, 

Anlegern, insbesondere institutionellen Investoren im In- und Ausland, Aktien der Gesellschaft 

anzubieten und ggf. neue Aktionärsgruppen zu gewinnen. Wegen der gesetzlichen 

Mindestdauer der Bezugsfrist von zwei Wochen sind bei einer Aktienemission mit 

Bezugsrunde die Möglichkeiten beschränkt, kurzfristig auf günstige Marktverhältnisse zu 

reagieren. Darüber hinaus ist bei einer Aktienemission mit Bezugsrunde die erfolgreiche 

Platzierung wegen der Ungewissheit, in welchem Umfang die Bezugsrechte ausgeübt 

werden, mit zusätzlichen Risiken verbunden. Die Ausgabe der neuen Aktien zu einem 

börsennahen Kurs dient dem Schutz der Aktionäre vor Verwässerung, denn jeder Aktionär 

hat die Möglichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner Anteilsquote erforderlichen Aktien zu 

annähernd gleichen Bedingungen über die Börse im Freiverkehrshandel zu erwerben. Die 

Ermächtigung zum vereinfachten Bezugsrechtsausschluss ist gesetzeskonform auf 20 % des 

Grundkapitals der Gesellschaft beschränkt. Für die Frage des Ausnutzens dieser 20 %-

Grenze ist der Ausschluss des Bezugsrechts aufgrund anderer Ermächtigungen in direkter 

oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG mit zu berücksichtigen. 

1.3. Bezugsrechtsausschluss bei Sacheinlagen (Unternehmenserwerb/Erwerb von 
Beteiligungen) 

Die Ermächtigung sieht ferner vor, das Bezugsrecht bei Kapitalerhöhungen gegen 

Sacheinlagen auszuschließen, um insbesondere – aber ohne Beschränkung hierauf – im 

Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum Zwecke des (auch mittelbaren) 

Erwerbs von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen 

oder von sonstigen einlagefähigen Vermögensgegenständen, einschließlich Forderungen 

gegen die Gesellschaft oder ihre Konzerngesellschaften, oder zur Bedienung von 

Schuldverschreibungen erwerben zu können. Dies kann im Interesse der Gesellschaft liegen, 

wenn sich attraktive Erwerbsmöglichkeiten ergeben, bei denen eine Gegenleistung in Aktien 

wirtschaftlich sinnvoll ist oder von der Gegenseite verlangt wird. Die Gewährung von Aktien 

entlastet die Liquiditätssituation der Gesellschaft und kann der Optimierung der Finanzstruktur 

dienen. Der Vorstand wird im Einzelfall unter Abwägung der in Betracht kommenden 

Alternativen entscheiden, ob er – mit Zustimmung des Aufsichtsrats – in einem der 

vorgenannten Fälle von der Möglichkeit zur Aktienausgabe unter Ausschluss des 

Bezugsrechts der Aktionäre Gebrauch macht. Er wird darauf hinwirken, dass der Wert der 



Sacheinlage in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der dafür ausgegebenen neuen 

Aktien steht. Der Vorstand wird sich bei der Bemessung des Werts der als Gegenleistung 

hingegebenen Aktien in der Regel am Börsenkurs der Aktien der Gesellschaft im 

Freiverkehrshandel orientieren. Eine schematische Anknüpfung an einen Börsenkurs im 

Freiverkehrshandel ist indes nicht vorgesehen, insbesondere um einmal erzielte 

Verhandlungsergebnisse nicht durch Schwankungen dieses Kurses in Frage zu stellen und 

um die Ermächtigung auch dann nutzen zu können, wenn kein Börsenkurs im 

Freiverkehrshandel feststellbar ist. 

1.4. Gewährung von Bezugsrechten an Inhaber von Wandlungs- oder 
Optionsrechten/-pflichten 

Des Weiteren regelt die Ermächtigung einen Bezugsrechtsausschluss, um Inhabern bzw. 

Gläubigern von Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, 

Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser 

Instrumente) (nachstehend gemeinsam „Schuldverschreibungen“), die mit Wandlungs- oder 

Optionsrechten bzw. Wandlungs- oder Optionspflichten ausgestattet sind und die von der 

Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder mittelbaren Beteiligungsgesellschaft ausgegeben 

wurden oder noch werden, ein Bezugsrecht auf neue Stückaktien der Gesellschaft in dem 

Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung der Options- oder Wandlungsrechte bzw. 

nach Erfüllung von Wandlungs- oder Optionspflichten als Aktionär zustünde oder soweit die 

Gesellschaft ein Wahlrecht bezüglich solcher Schuldverschreibungen ausübt, ganz oder 

teilweise Aktien der Gesellschaft anstelle der Zahlung des fälligen Geldbetrags zu gewähren. 

Dies dient dem Verwässerungsschutz und entspricht marktüblichen Gestaltungen. 

1.5. Gewährung einer Aktiendividende 

Aufgezählt ist ferner der Bezugsrechtsausschluss zur Durchführung einer sog. 

Aktiendividende. Hierunter versteht man das Angebot an alle Aktionäre, einen fälligen und 

zahlbaren Dividendenanspruch nicht in bar, sondern in Aktien der Gesellschaft zu erfüllen. 

Technisch kann dies dadurch erfolgen, dass die Aktionäre ihren Dividendenanspruch als 

Sacheinlage in die Gesellschaft einlegen. Im Gegenzug erhalten sie neue Aktien der 

Gesellschaft. In der Praxis werden Aktiendividenden zum Teil durch Veröffentlichung eines 

förmlichen Bezugsangebots nach § 186 Abs. 1 und 2 AktG angeboten. Wenn dieser Weg 

gewählt wird, bedarf es eines Ausschlusses des gesetzlichen Bezugsrechts nicht. Es kann 

aber auch im Interesse der Gesellschaft und der Gesamtheit der Aktionäre liegen, von den 

gesetzlichen Bestimmungen des § 186 Abs. 1 und 2 AktG für Bezugsangebote 

(Mindestbezugsfrist von zwei Wochen, Bekanntgabe des Ausgabebetrags spätestens drei 

Tage vor Ablauf der Bezugsfrist) unter Gleichbehandlung der Aktionäre abzuweichen und ein 



anderes Verfahren zur Auszahlung einer Dividende in Aktien zu wählen. Dazu kann es 

erforderlich sein, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre – ungeachtet der 

Gleichbehandlung aller Aktionäre – vorsorglich auszuschließen, etwa um eine zeitnahe 

Dividendenzahlung zu gewährleisten. 

1.6. Aktien als Vergütungsbestandteil des Vorstands 

Schließlich soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, damit der Aufsichtsrat 

einzelnen Mitgliedern des Vorstands Aktien der Gesellschaft als Vergütungsbestandteil 

anbieten kann. Hintergrund dieser Ermächtigung sind insbesondere Überlegungen des 

Aufsichtsrats, bereits fällige oder noch fällig werdende Gehaltsbestandteile des Vorstands 

nicht in bar, sondern in Aktien der Gesellschaft zu vergüten. Der Vorteil eines solchen 

Vorgehens läge nicht nur in der Schonung der Liquiditätsreserven der Gesellschaft, sondern 

auch in der Schaffung eines weiteren Anreizes für den Vorstand, den Unternehmenswert 

durch besondere Leistungen zu steigern und damit im Interesse der Aktionäre und der 

Gesellschaft eine nachhaltige Kursentwicklung zu fördern. Einer wertmäßigen Verwässerung 

der bestehenden Aktienbeteiligungen wird dadurch entgegengewirkt, dass der Preis, welcher 

bei der Ermittlung der Zahl der zu übertragenden eigenen Aktien zugrunde gelegt wird, den 

am Tag der Angebotsunterbreitung durch die Eröffnungsauktion ermittelten Kurs einer Aktie 

im Freiverkehrs-Handel der Börse, an der die meisten Umsätze mit Aktien der Gesellschaft 

stattfinden, nicht wesentlich unterschreiten darf (ohne Erwerbsnebenkosten). 

 

Um die Abwicklung des gesetzlichen Bezugsrechts zu erleichtern, können die neuen Aktien 

entsprechend der üblichen Praxis bei der Unternehmensfinanzierung auch von einem oder 

mehreren Kreditinstituten oder anderen die Voraussetzungen des § 186 Abs. 5 Satz 1 AktG 

erfüllenden Unternehmen mit der Verpflichtung übernommen werden, sie den Aktionären zum 

Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht im Sinne des § 186 Abs. 5 AktG). In diesem Fall 

wird das gesetzliche Bezugsrecht nicht materiell beschränkt, sondern zur Erleichterung der 

Abwicklung von dem oder den Kreditinstituten und nicht von der Gesellschaft bedient. 

Insgesamt wird der Vorstand von den Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss nur 

Gebrauch machen, wenn dies nach sorgfältiger Prüfung im Interesse der Gesellschaft liegt. 

Der Vorstand wird zudem der Hauptversammlung über jede Ausnutzung des Genehmigten 

Kapitals 2026/I berichten. 
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