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Zu Tagesordnungspunkt 6: Bericht des Vorstands gemäß § 203 Abs. 2 
Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

 

 

Die unter Tagesordnungspunkt 6 erbetene Ermächtigung soll ein genehmigtes Kapital in 

Höhe von bis zu EUR 19.300.000,00 schaffen, bei dessen Ausnutzung den Aktionären 

grundsätzlich ein – in der Regel mittelbares – Bezugsrecht zusteht. Der Beschlussvorschlag 

sieht allerdings vor, dass der Vorstand bei Ausnutzung des genehmigten Kapitals II 

ermächtigt wird, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in bestimmten Fällen das Bezugsrecht 

auszuschließen. 

 

Dies gilt zunächst für den Fall einer Barkapitalerhöhung, jedoch begrenzt auf einen 

Höchstbetrag von bis zu 10% des Grundkapitals. Maßgebend für die Berechnung der 10%-

Grenze ist die Höhe des Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Ermächtigung 

durch Eintragung der Satzungsänderung im Handelsregister oder – falls dieser Wert geringer 

ist – die Höhe des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung. 

Sofern während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung von anderen 

Ermächtigungen zur Ausgabe oder zur Veräußerung von Aktien der Gesellschaft oder zur 

Ausgabe von Rechten, die den Bezug von Aktien der Gesellschaft ermöglichen oder zu ihm 

verpflichten, Gebrauch gemacht und dabei das Bezugsrecht gemäß oder entsprechend § 

186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgeschlossen wird, ist dies auf die vorstehend genannte 10%-

Grenze anzurechnen. 

 

Die Ermächtigung gilt des Weiteren mit der Maßgabe, dass der Ausgabebetrag der neuen 

Aktien den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien der Gesellschaft nicht wesentlich 

unterschreitet. Mit dieser Ermächtigung soll von der Möglichkeit des erleichterten 

Bezugsrechtsausschlusses gemäß § 203 Abs. 1, Abs. 2 i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

Gebrauch gemacht werden. Diese Möglichkeit dient dem Interesse der Gesellschaft und 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 

Verwaltung 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 kostenaufwändige Abwicklung des 

Bezugsrechts können der Eigenkapitalbedarf bei sich kurzfristig bietenden Marktchancen 

sehr zeitnah gedeckt sowie zusätzlich Aktionäre im In- und Ausland geworben werden.  

Im Einzelfall kann es je nach Kapitalmarktsituation vorzugswürdig sein, neue Aktien 

auszugeben,  ohne an die Beschränkungen des § 186 Abs. 1 und 2 AktG gebunden zu sein. 

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

drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts 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 
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Bezugsrecht wegen der Länge der Bezugsfrist gemäß § 186 Abs. 1 Satz 2 AktG von 

mindestens 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 bestmöglichen Stärkung der Eigenmittel im Interesse der Gesellschaft und 

aller Aktionäre  ist für die Gesellschaft insbesondere deshalb von Bedeutung, weil sie in 

ihren Märkten Marktchancen schnell und flexibel nutzen und einen dadurch entstehenden 

Kapitalbedarf ggf. auch sehr kurzfristig decken können muss. Der Verkaufspreis und damit 

das der Gesellschaft zufließende Geld für die neuen Aktien wird sich am Börsenpreis der 

schon börsennotierten Aktien orientieren und den aktuellen Börsenpreis nicht wesentlich, 

voraussichtlich nicht um mehr als 3%, jedenfalls aber nicht um mehr als 5% unterschreiten. 

Im Hinblick darauf, dass sämtliche von der Gesellschaft bisher ausgegebenen Aktien zum 

Regulierten Markt an der Frankfurter Wertpapierbörse zugelassen sind, können nach dem 

derzeitigen Stand die an der Erhaltung ihrer Beteiligungsquote interessierten Aktionäre bei 

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

AktG Aktien der Gesellschaft über die Börse hinzuerwerben.  

 

Die Ermächtigung sieht weiter vor, dass bei bestimmten Kapitalerhöhungen gegen 

Sacheinlagen das Bezugsrecht ausgeschlossen werden kann. Dieser Ausschluss dient dem 

Zweck, den Erwerb von Unternehmen, von Unternehmensteilen, von Beteiligungen an 

Unternehmen oder von sonstigen Vermögensgegenständen gegen Gewährung von Aktien zu 

ermöglichen. Führt der Erwerb im Wege der Kapitalerhöhung gegen Sacheinlage bei dem 

Verkäufer zu Steuerersparnissen oder ist der Verkäufer aus sonstigen Gründen eher an dem 

Erwerb von Aktien an der Gesellschaft als an einer Geldzahlung interessiert, stärkt die hier 

vorgesehene Möglichkeit die Verhandlungsposition der Gesellschaft. Im Einzelfall kann es 

auch aufgrund einer besonderen Interessenlage der Gesellschaft geboten sein, dem 

Verkäufer neue Aktien als Gegenleistung anzubieten. Durch das genehmigte Kapital II kann 

die Gesellschaft bei sich bietenden Gelegenheiten schnell und flexibel reagieren, um in 

geeigneten Einzelfällen Unternehmen, Unternehmensteile, Beteiligungen an Unternehmen 

oder sonstige Vermögensgegenstände gegen Ausgabe neuer Aktien zu erwerben. Die 

beantragte Ermächtigung ermöglicht dadurch im Einzelfall eine optimale Finanzierung des 

Erwerbs gegen Ausgabe neuer Aktien mit einer Stärkung der Eigenkapitalbasis der Deutsche 

Börse Aktiengesellschaft. Die Verwaltung wird die Möglichkeit der Kapitalerhöhung gegen 

Sacheinlagen unter Ausnutzung der Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts aus 

dem genehmigten Kapital II in jedem Fall nur dann nutzen, wenn der Wert der neuen Aktien 

und der Wert der Gegenleistung des zu erwerbenden Unternehmens, Unternehmensteils, der 

zu erwerbenden Beteiligung oder der zu erwerbenden sonstigen Vermögensgegenstände in 

einem angemessenen Verhältnis stehen. Dabei soll der Ausgabepreis der zu begebenden 

neuen Aktien grundsätzlich am Börsenkurs ausgerichtet werden. Ein wirtschaftlicher 

Nachteil für die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionäre wird somit vermieden. Bei 

Abwägung aller dieser Umstände ist die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in den 

umschriebenen Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse der 

Gesellschaft geboten. 
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Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge dient dazu, dass im 

Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerhöhung ein praktikables Bezugsverhältnis 

dargestellt werden kann. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts hinsichtlich des 

Spitzenbetrages würden insbesondere bei der Kapitalerhöhung um runde Beträge die 

technische Durchführung der Kapitalerhöhung und die Ausübung des Bezugsrechts 

erheblich erschwert. 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.  

 

Die Ausgabe von neuen Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts darf nach dieser 

Ermächtigung nur erfolgen, wenn auf die Summe der neuen Aktien zusammen mit Aktien, 

die von der Gesellschaft während der Laufzeit dieser Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung 

unter einer anderen Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 

ausgegeben oder veräußert werden oder auf Grund von Rechten, die während der Laufzeit 

dieser Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung auf der Grundlage einer anderen Ermächtigung 

unter Ausschluss des Bezugsrechts begeben werden und die den Bezug von Aktien der 

Gesellschaft ermöglichen oder zu ihm verpflichten, auszugeben sind, rechnerisch ein Anteil 

am Grundkapital von insgesamt nicht mehr als 20% des Grundkapitals zum Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens der Ermächtigung durch Eintragung der Satzungsänderung im 

Handelsregister oder – falls der nachfolgende Wert geringer ist – zum Zeitpunkt der 

Ausnutzung dieser Ermächtigung entfällt. Dadurch wird der Gesamtumfang einer 

bezugsrechtsfreien Ausgabe von Aktien beschränkt. Die Aktionäre werden auf diese Weise 

zusätzlich gegen eine mögliche Verwässerung ihrer bestehenden Beteiligungen abgesichert.  

 

Darüber hinaus wird der Vorstand dafür Sorge tragen, dass der anteilige Betrag am 

Grundkapital, der auf Aktien entfällt, die aufgrund einer heute bereits bestehenden 

Ermächtigung (z. B. genehmigtes Kapital I) unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 

ausgegeben werden, zusammen mit Aktien, die von der Gesellschaft während der Laufzeit 

der jeweiligen Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung unter einer anderen Ermächtigung 

unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben oder veräußert werden oder 

auf Grund von Rechten, die während der Laufzeit der jeweiligen Ermächtigung bis zu ihrer 

Ausnutzung auf der Grundlage einer anderen Ermächtigung unter Ausschluss des 

Bezugsrechts begeben werden und die den Bezug von Aktien der Gesellschaft ermöglichen 

oder zu ihm verpflichten, insgesamt 20 % des im Zeitpunkt der Beschlussfassung der 

Hauptversammlung bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft nicht übersteigt. 

 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung des genehmigten Kapitals II bestehen derzeit nicht. Der 

Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung des genehmigten Kapitals II 

im Interesse der Gesellschaft und damit der Aktionäre ist. Der Vorstand wird der 

Hauptversammlung über jede Ausnutzung des genehmigten Kapitals II sowie über die 

konkreten Gründe für einen etwaigen Bezugsrechtsausschluss berichten. 
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Frankfurt am Main, 17. März 2015 

Deutsche Börse Aktiengesellschaft 

Der Vorstand 

 

 

 

 
 

 

 

 

____________________ ____________________ ____________________ 
(Dr. Reto Francioni)  (Andreas Preuß)   (Gregor Pottmeyer) 

 

 

 

 

____________________ ____________________  
(Hauke Stars)   (Jeffrey Tessler)    

 

 


