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Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 

Der Vorstand erstattet gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG den nachfolgenden 

Bericht zu Punkt 7 der Tagesordnung über die Gründe für die Ermächtigung des Vorstands, mit Zustim-

mung des Aufsichtsrats Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ausgeben zu dürfen. 

Der Vorstand soll dazu ermächtigt werden, das Bezugsrecht für Spitzenbeträge auszuschließen, um im 

Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerhöhung ein praktikables Bezugsverhältnis darstellen zu 

können. Hierdurch wird die technische Durchführung der Kapitalerhöhung erleichtert, insbesondere bei 

einer Kapitalerhöhung um einen runden Betrag. Die als freie Spitzen durch den Ausschluss des Be-

zugsrechts der Aktionäre entstandenen neuen Aktien werden entweder durch Verkauf über die Börse 

oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

Ferner wird vorgeschlagen, den Vorstand zu ermächtigen, bei Erhöhung des Grundkapitals gegen 

Sacheinlagen das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. Damit wird der Vorstand unter anderem 

in die Lage versetzt, Aktien der Gesellschaft in geeigneten Einzelfällen zum Erwerb von Unternehmen, 

Betrieben, Unternehmens- oder Betriebsteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder anderen Wirt-

schaftsgütern einzusetzen. So kann es z. B. in Verhandlungen sinnvoll oder sogar notwendig sein, als 

Gegenleistung nicht Geld, sondern Aktien anzubieten. Die Möglichkeit, Aktien der Gesellschaft als Ge-

genleistung anzubieten, schafft damit einen Vorteil im Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte 

sowie den notwendigen Spielraum, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Un-

ternehmens- oder Betriebsteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder anderen Wirtschaftsgütern liqui-

ditätsschonend zu nutzen. Auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur kann 

die Hingabe von Aktien sinnvoll sein. Der Gesellschaft erwächst hierdurch kein Nachteil, denn die Emis-

sion von Aktien gegen Sachleistung setzt voraus, dass der Wert der Sachleistung in einem angemes-

senen Verhältnis zum Wert der Aktien steht. Der Vorstand wird bei der Festlegung der Bewertungsre-

lation sicherstellen, dass die Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionäre angemessen gewahrt blei-

ben und ein angemessener Ausgabebetrag für die neuen Aktien erzielt wird. 

Der Vorstand soll ferner bei einer Kapitalerhöhung gegen Bareinlagen zum Ausschluss des Bezugs-

rechts ermächtigt werden, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis nicht wesentlich 

unterschreitet. Hierdurch wird es der Verwaltung ermöglicht, die neuen Aktien zeitnah und zu einem 

börsenkursnahen Preis, also ohne den bei Bezugsrechtsemissionen im Regelfall erforderlichen Ab-

schlag, zu platzieren. Hierdurch kann ein höherer Emissionserlös erzielt werden, was den Interessen 

der Gesellschaft dient. 

Weiter soll der Vorstand ermächtigt werden, das Bezugsrecht auszuschließen, sofern dies erforderlich 

ist, um den Inhabern oder Gläubigern von Options- oder Wandelschuldverschreibungen mit Options- 

oder Wandlungsrecht (nachstehend „Schuldverschreibungen“) ein Bezugsrecht auf neue Aktien einzu-

räumen. Der Ausschluss des Bezugsrechts dient dazu, die Inhaber der Schuldverschreibungen so zu 

stellen, als hätten sie von ihren Rechten oder Pflichten aus den Schuldverschreibungen bereits Ge-

brauch gemacht und seien bereits Aktionäre. Dies dient der erleichterten Platzierung der Schuldver-

schreibungen und damit den Interessen der Aktionäre an einer optimalen Finanzstruktur der Gesell-

schaft. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwässerungsschutz ausstatten zu können, 

muss das Bezugsrecht der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. Durch diesen Verwäs-

serungsschutz wird verhindert, dass möglicherweise der Options- bzw. Wandlungspreis für die bereits 

ausgegebenen Schuldverschreibungen ermäßigt werden müsste. Dadurch wird insgesamt ein höherer 

Mittelzufluss sichergestellt. 
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Außerdem soll der Vorstand ermächtigt werden, unter Ausschluss des Bezugsrechts Ansprüche von 

Inhabern von Options- oder Wandelschuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder von ihr ab-

hängigen oder im Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden Unternehmen begeben werden, mit Ak-

tien aus dem genehmigten Kapital zu erfüllen.  

Neue Aktien sollen auch Mitarbeitern der Gesellschaft und ihrer Konzernunternehmen sowie Organmit-

gliedern von Konzernunternehmen zum Erwerb angeboten werden können (Mitarbeiteraktien). Die Aus-

gabe eigener Aktien an diese Personen, in der Regel unter der Auflage einer mehrjährigen angemes-

senen Sperrfrist, liegt im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre, da hierdurch die Identifikation 

der Berechtigten mit dem Unternehmen gefördert wird. Zugleich können das Verständnis und die Be-

reitschaft zur Übernahme größerer, vor allem wirtschaftlicher Mitverantwortung gestärkt werden. Die 

Ausgabe der Aktien ermöglicht auch Gestaltungen mit langfristiger Anreizwirkung, bei denen positive 

wie auch negative Entwicklungen Berücksichtigung finden können. Die Aktien sollen einen Anreiz ge-

ben, auf eine dauerhafte Wertsteigerung für das Unternehmen zu achten. Um entsprechende Mitarbei-

teraktien ausgeben zu können, muss das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen werden. Bei der 

Bemessung des von den Berechtigten zu entrichtenden Kaufpreises kann eine bei Mitarbeiteraktien 

übliche und am Unternehmenserfolg orientierte angemessene Vergünstigung gewährt werden.  

Neue Aktien sollen ferner im Rahmen der Regelungen verwendet werden können, die mit Mitgliedern 

des Vorstands der Gesellschaft als Vergütungsbestandteil für deren Tätigkeit vereinbart wurden oder 

werden. Auch insoweit ist ein Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erforderlich. Die Einzelheiten 

der Vergütung für die Vorstandsmitglieder werden vom Aufsichtsrat festgelegt. Dabei können variable 

Vergütungsbestandteile gewährt werden, die einen Anreiz für eine langfristige, auf Nachhaltigkeit an-

gelegte Unternehmensführung setzen, indem beispielsweise ein Teil der variablen Vergütung statt in 

bar in Aktien oder in Zusagen auf Aktien, die auch mit einer Sperrfrist verbunden werden können, ge-

währt wird. Zudem können variable Vergütungsbestandteile an bestimmte Erfolgsziele geknüpft wer-

den. Das von der ordentlichen Hauptversammlung 2021 gebilligte Vergütungssystem für den Vorstand 

sieht die Gewährung von Aktien an Vorstandsmitglieder nicht vor. Das genehmigte Kapital soll aber im 

Hinblick auf mögliche künftige Änderungen des Vergütungssystems durch den Aufsichtsrat flexibel aus-

gestaltet werden. Eine solche Änderung des Vergütungssystems würde im Einklang mit den rechtlichen 

Vorgaben zunächst der Hauptversammlung zur Billigung vorgelegt werden. 

Schließlich soll der Vorstand ermächtigt werden, das Bezugsrecht der Aktionäre im Zusammenhang mit 

einer sog. Aktiendividende (scrip dividend) auszuschließen. Die Durchführung einer Aktiendividende 

kann als echte Bezugsrechtsemission insbesondere unter Beachtung der Bestimmungen in § 186 Abs. 

1 AktG (Mindestbezugsfrist von zwei Wochen) und § 186 Abs. 2 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebe-

trags spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist) erfolgen. Dabei werden den Aktionären nur je-

weils ganze Aktien zum Bezug angeboten; hinsichtlich des Teils des Dividendenanspruchs, der den 

Bezugspreis für eine ganze Aktie nicht erreicht (bzw. diesen übersteigt), sind die Aktionäre auf den 

Bezug der Bardividende verwiesen und können insoweit keine Aktien zeichnen; ein Angebot von Teil-

rechten ist ebenso wenig vorgesehen wie die Einrichtung eines Handels von Bezugsrechten oder 

Bruchteilen davon. Weil die Aktionäre anstelle des Bezugs neuer Aktien insoweit eine Bardividende 

erhalten, erscheint dies als gerechtfertigt und angemessen. Im Einzelfall kann es je nach Kapitalmarkt-

situation vorzugswürdig sein, die Gewährung einer Aktiendividende anzubieten und vorzubereiten, 

ohne insoweit an die Beschränkungen des § 186 Abs. 1 AktG (Mindestbezugsfrist von zwei Wochen) 

und § 186 Abs. 2 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebetrags spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugs-

frist) gebunden zu sein. Der Vorstand soll deshalb auch ermächtigt sein, zwar allen Aktionären, die 

dividendenberechtigt sind, unter Wahrung des aktienrechtlichen Gleichbehandlungsgrundsatzes (§ 53a 

AktG) neue Aktien zum Bezug gegen Einlage ihres Dividendenanspruchs anzubieten, jedoch formal 

das Bezugsrecht der Aktionäre insgesamt auszuschließen. Die Durchführung der Aktiendividende unter 
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formalem Ausschluss des Bezugsrechts ermöglicht die Durchführung der Kapitalerhöhung zu flexible-

ren Bedingungen. Angesichts des Umstandes, dass allen Aktionären die neuen Aktien angeboten wer-

den und überschießende Dividenden-Teilbeträge durch Zahlung der Bardividende abgegolten werden, 

erscheint auch insoweit der Bezugsrechtsausschluss als gerechtfertigt und angemessen. 

Um eine etwaige Beeinträchtigung der Interessen der Altaktionäre in engen Grenzen zu halten, ist der 

Gesamtumfang der Aktien, der bei Ausnutzung des genehmigten Kapitals unter Ausschluss des Be-

zugsrechts ausgegeben werden darf, unter Berücksichtigung sonstiger Aktien, die durch Ausnutzung 

einer anderen Ermächtigung nach dem 1. Juni 2022 von der Gesellschaft unter Ausschluss des Be-

zugsrechts veräußert bzw. aus genehmigtem Kapital ausgegeben werden bzw. aufgrund von nach dem 

1. Juni 2022 unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Rechten, die zum Umtausch in oder 

zum Bezug von Aktien der Gesellschaft berechtigen oder verpflichten, auszugeben sind, auf insgesamt 

10 % des Grundkapitals beschränkt. Dies schließt insbesondere Maßnahmen in direkter oder analoger 

Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ein. Bei diesen hält es der Gesetzgeber für Altaktionäre für 

zumutbar, ihre Beteiligungsquote ggf. durch Erwerbe über die Börse aufrechtzuerhalten. Aktien, die zur 

Bedienung von auf der Grundlage der Ermächtigung der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 24. 

Mai 2013 unter Tagesordnungspunkt 6 ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen dienen, bleiben 

bei der Anrechnung außer Betracht. Dies liegt darin begründet, dass insoweit der Ausschluss des Be-

zugsrechts bereits bei Begebung der Wandelschuldverschreibung im Jahr 2016 erfolgt ist. Die im Falle 

der Ausübung von Wandlungsrechten erfolgende Erhöhung des Grundkapitals aus bedingtem Kapital 

liegt nicht im Ermessen des Vorstands, sondern entspringt einer rechtlichen Verpflichtung aus den An-

leihebedingungen der Wandelschuldverschreibung. Eine Anrechnung dieser zur Erfüllung von Wand-

lungsrechten künftig möglicherweise auszugebenden neuen Aktien hätte außerdem zur Konsequenz, 

dass die Gesellschaft für die gesamte Laufzeit dieser Wandelschuldverschreibung nicht mehr in der 

Lage wäre, Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts auszugeben bzw. zu veräußern, und würde so-

mit zu einer massiven Beschneidung ihrer Finanzierungsmöglichkeiten führen. Eine Anrechnung er-

scheint schließlich deshalb entbehrlich, weil die Aktionärinnen und Aktionäre über die neue Ermächti-

gung in Kenntnis der ausstehenden, 2016 begebenen, Wandelschuldverschreibung beschließen und 

somit die mögliche künftige Kapitalerhöhung bei ihrer Entscheidung bereits berücksichtigen können. 

Maßgebend für die Berechnung der Grenze von 10 % des Grundkapitals ist die Grundkapitalziffer zum 

Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung. Sollte im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermäch-

tigung die Grundkapitalziffer niedriger sein, so ist dieser niedrigere Wert maßgeblich. Für die Ausgabe 

von Mitarbeiteraktien oder an Vorstandsmitglieder unter möglichen künftigen Vergütungsregelungen ist 

das Volumen auf 5 % der maßgeblichen Grundkapitalziffer beschränkt, um die Interessen der bisheri-

gen Aktionäre zu schützen und mögliche Fehlanreize bei der Ausgestaltung der Vergütung zu verhin-

dern.  

Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Kapitalerhöhung 

unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre Gebrauch machen wird, und dies nur dann tun, wenn 

eine Ausnutzung nach seiner Einschätzung und der des Aufsichtsrats im Interesse der Gesellschaft und 

damit ihrer Aktionäre liegt. Der Ausschluss des Bezugsrechts bedarf jeweils der Zustimmung des Auf-

sichtsrats. Der Vorstand wird der Hauptversammlung über jede Ausnutzung der vorgeschlagenen Er-

mächtigung berichten. 

 


