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

(Tagesordnungspunkt 8) 

Eine angemessene Kapitalausstattung und Finanzierung ist eine wesentliche Grundlage für die 

Weiterentwicklung der Gesellschaft. Durch die Ausgabe neuer Aktien im Rahmen einer Kapitalerhöhung 

werden das Eigenkapital der Gesellschaft und damit auch die Handlungsmöglichkeiten für das weitere 

Wachstum der Gesellschaft, aber auch bei der Aufnahme von Fremdkapital erhöht. Solange die 

Gesellschaft börsennotiert ist, soll der Vorstand flexible Möglichkeiten haben, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats im Interesse der Gesellschaft Finanzierungsmöglichkeiten zur Wahrnehmung von 

Geschäftschancen und zur Stärkung der Eigenkapitalbasis nutzen zu können. 

Der Vorstand wurde durch Beschluss der Hauptversammlung vom 17. Mai 2022, eingetragen in das 

Handelsregister am 4. Juli 2022, ermächtigt, das Grundkapital bis zum 16. Mai 2027 mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats ganz oder teilweise, einmalig oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 11.350.862,00 

durch Ausgabe von bis zu 11.350.862 neuen, auf den Inhaber lautenden Stückaktien gegen Bar- 

und/oder Sacheinlagen zu erhöhen (das „Genehmigte Kapital 2022“). Das Genehmigte Kapital 2022 

wurde durch eine am 9. September 2022 in das Handelsregister eingetragene Kapitalerhöhung gegen 

Bareinlagen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre in Höhe von EUR 2.270.172,00 teilweise 

ausgenutzt, so dass die 10%-Grenze des vereinfachten Bezugsrechtsausschlusses gemäß § 186 

Abs. 3 Satz 4 AktG ausgeschöpft ist und das Genehmigte Kapital 2022 für eine Kapitalerhöhung unter 

vereinfachtem Bezugsrechtsausschluss gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG nicht mehr genutzt werden 

kann. Dadurch ist die Möglichkeit zur zukünftigen Durchführung von Kapitalerhöhungen stark einge-

schränkt.  

Vorstand und Aufsichtsrat halten es für sinnvoll, der Gesellschaft, so lange sie börsennotiert ist, 

weiterhin zu ermöglichen, das Grundkapital gegebenenfalls auch kurzfristig im Rahmen des gesetzlich 

zulässigen Umfangs unter Ausschluss des Bezugsrechts zu erhöhen. Das verbliebene Genehmigte 

Kapital 2022 soll daher aufgehoben und durch ein neues Genehmigtes Kapital 2023 ersetzt werden, 

das in seiner Struktur den bisherigen Vorgaben entsprechen soll. 

Bei Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2023 haben die Aktionäre grundsätzlich ein Bezugsrecht. 

Gemäß § 203 Abs. 1 Satz 1 AktG in Verbindung mit § 186 Abs. 5 AktG können die neuen Aktien auch 

ganz oder teilweise von einem durch den Vorstand bestimmten Kreditinstitut oder Konsortium von 

Kreditinstituten mit der Verpflichtung übernommen werden, sie den Aktionären der Gesellschaft zum 

Bezug anzubieten (sog. „mittelbares Bezugsrecht“). Dabei soll es dem Vorstand mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats gestattet sein, das Bezugsrecht auch teilweise als unmittelbares Bezugsrecht und im 

Übrigen als mittelbares Bezugsrecht auszugestalten. So kann es insbesondere zweckmäßig und aus 

Kostengründen im Interesse der Gesellschaft sein, einem bezugsberechtigten Großaktionär, der die 

Abnahme einer festen, seinem Bezugsrecht entsprechenden Anzahl von neuen Aktien im Voraus zuge-

sagt hat, diese neuen Aktien unmittelbar zum Bezug anzubieten, um insoweit die bei einem mittelbaren 

Bezugsrecht für die Gesellschaft anfallenden Gebühren der Emissionsbanken zu vermeiden. Für die 

Aktionäre, denen die neuen Aktien im Weg des mittelbaren Bezugsrechts angeboten werden, liegt darin 



keine inhaltliche Beschränkung ihres Bezugsrechts. Die vorgeschlagene Ermächtigung sieht vor, dass 

der Vorstand – im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen – in den nachfolgend erläuterten Fällen 

mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre ganz oder teilweise ausschließen 

kann: 

(i) Die Ermächtigung sieht den Ausschluss des Bezugsrechts im Falle einer Barkapitalerhöhung vor, 

jedoch begrenzt auf einen Höchstbetrag von maximal 10% des zum Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens des Genehmigten Kapitals 2023 bestehenden Grundkapitals. Durch eine ent-

sprechende Vorgabe im Ermächtigungsbeschluss ist zudem sichergestellt, dass selbst im Fall einer 

Kapitalherabsetzung die 10%-Grenze nicht überschritten wird, da die Ermächtigung zum Bezugs-

rechtsausschluss ausdrücklich 10% des Grundkapitals nicht übersteigen darf, und zwar weder im 

Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch – falls dieser Wert geringer sein sollte – im Zeitpunkt der 

Ausübung der vorliegenden Ermächtigung. Auf die vorgenannte 10%-Grenze werden Aktien 

angerechnet, die in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer Ausübung ausgegeben oder 

veräußert werden. Ferner anzurechnen sind Aktien, die von der Gesellschaft zur Bedienung von 

Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. zur Erfüllung von Wandlungs- oder Optionspflichten aus 

Schuldverschreibungen mit Options- und/oder Wandlungsrecht bzw. -pflicht (bzw. eine Kombina-

tion dieser Instrumente) ausgegeben werden können oder auszugeben sind, sofern die Schuld-

verschreibungen, die ein entsprechendes Wandlungs- oder Optionsrecht bzw. eine Wandlungs- 

oder Optionspflicht vermitteln, während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zum Zeitpunkt ihrer 

Ausübung in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des 

Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben werden.  

Mit dieser Ermächtigung soll von der Möglichkeit des erleichterten Bezugsrechtsausschlusses 

gemäß §§ 203 Abs. 1, Abs. 2 in Verbindung mit 186 Abs. 3 Satz 4 AktG Gebrauch gemacht werden. 

Diese Möglichkeit dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines bestmöglichen 

Preises bei der Ausgabe der Aktien. Die in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehene 

Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses versetzt die Gesellschaft in die Lage, sich aufgrund 

der jeweiligen Börsenverfassung bietende Möglichkeiten schnell und flexibel sowie kostengünstig 

zu nutzen. Dadurch wird eine bestmögliche Stärkung der Eigenmittel im Interesse der Gesellschaft 

und aller Aktionäre erreicht. Durch den Verzicht auf die zeit- und kostenaufwendige Abwicklung 

des Bezugsrechts kann etwaiger Eigenkapitalbedarf zeitnah gedeckt werden. 

Zwar gestattet § 186 Abs. 2 AktG eine Veröffentlichung des Bezugspreises bis zum drittletzten Tag 

der Bezugsfrist. Angesichts der häufig und insbesondere in jüngerer Zeit wieder verstärkt zu 

beobachtenden Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko über 

mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung des Bezugspreises führt. 

Auch ist bei Gewährung eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit seiner Ausübung die 

erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichem Aufwand verbunden. 

Schließlich kann die Gesellschaft bei einem bestehenden Bezugsrecht wegen der Länge der 

Bezugsfrist von zwei Wochen nicht kurzfristig auf günstige bzw. ungünstige Marktverhältnisse 



reagieren, sondern ist rückläufigen Aktienkursen während der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer 

für die Gesellschaft ungünstigeren Eigenkapitalbeschaffung führen können. Die Möglichkeit einer 

kurzfristig durchführbaren Kapitalerhöhung ist für die Gesellschaft insbesondere deshalb von 

Bedeutung, weil sie in ihren Märkten Marktchancen schnell und flexibel nutzen und einen dadurch 

entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls auch sehr kurzfristig decken können muss. 

Der Verkaufspreis und damit die der Gesellschaft zufließenden Mittel für die neuen Aktien werden 

sich am Börsenpreis der schon börsennotierten Aktien orientieren und den aktuellen Börsenpreis 

nicht wesentlich unterschreiten. Im Hinblick darauf, dass die Aktien der Gesellschaft zum Handel 

im regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen sind, können nach dem der-

zeitigen Stand die an der Erhaltung ihrer Beteiligungsquote interessierten Aktionäre bei Aus-

nutzung der Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

Aktien der Gesellschaft über die Börse hinzuerwerben. 

(ii) Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge dient dazu, dass im 

Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerhöhung ein praktikables Bezugsverhältnis darge-

stellt werden kann. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen neuen 

Aktien werden entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die 

Gesellschaft verwertet. 

Bei Abwägung aller genannten Umstände hält der Vorstand, in Übereinstimmung mit dem Aufsichtsrat, 

die Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts aus den aufgezeigten Gründen auch unter 

Berücksichtigung des bei Ausnutzung der betreffenden Ermächtigungen zu Lasten der Aktionäre 

möglichen Verwässerungseffekts für sachlich gerechtfertigt und für angemessen. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2023 bestehen derzeit nicht. Ent-

sprechende Vorratsbeschlüsse mit der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss sind national und 

international üblich. Für alle hier vorgeschlagenen Fälle des Bezugsrechtsausschlusses ist die Zu-

stimmung des Aufsichtsrats erforderlich. Der Vorstand wird zudem in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob 

die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2023 im Interesse der Gesellschaft ist; dabei wird er 

insbesondere auch prüfen, ob ein etwaiger Ausschluss des Bezugsrechts im Einzelfall sachlich 

gerechtfertigt ist. Der Vorstand wird der jeweils nächsten Hauptversammlung über jede Ausnutzung der 

Ermächtigung berichten. 

 


