
 

Schriftlicher Bericht der persönlich haftenden Gesellschafterin zu Tagesord-
nungspunkt 9 über die Gründe für die Ermächtigung der persönlich haftenden 
Gesellschafterin, das Bezugsrecht bei Kapitalerhöhungen aus dem Genehmig-
ten Kapital auszuschließen 
 

Die persönlich haftende Gesellschafterin und der Aufsichtsrat schlagen der Haupt-

versammlung zu Punkt 9 der Tagesordnung vor, die persönlich haftende Gesell-

schafterin zu ermächtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Grundkapital der 

Gesellschaft durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer, auf den Inhaber lau-

tender Stammaktien und/oder Vorzugsaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um 

bis zu EUR 21.132.800,00 zu erhöhen (Genehmigtes Kapital). Die Ermächtigung um-

fasst die Befugnis, wahlweise neue Stammaktien und/oder Vorzugsaktien ohne 

Stimmrecht auszugeben, die bei der Verteilung des Gewinns und/oder des Gesell-

schaftsvermögens den bisher ausgegebenen Vorzugsaktien ohne Stimmrecht 

gleichstehen. Die Ermächtigung zur Ausgabe von Vorzugsaktien ohne Stimmrecht 

darf nur insoweit ausgeübt werden, als der Anteil der Vorzugsaktien ohne Stimm-

recht die Hälfte des Grundkapitals nicht übersteigt (§ 139 Abs. 2 AktG). Die Ermäch-

tigung ist bis zum 05. Mai 2016 befristet.  

 

Die Ermächtigung zu Punkt 9 der Tagesordnung ersetzt die noch bestehende Er-

mächtigung der persönlich haftenden Gesellschafterin gemäß § 6 Abs. 4 der Sat-

zung, bis zum 07. Mai 2014 mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Grundkapital der 

Gesellschaft durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer, auf den Inhaber lau-

tender Stammaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um bis zu EUR 

6.502.400,00 zu erhöhen. 

 

Das Genehmigte Kapital soll es der Gesellschaft ermöglichen, sich bei Bedarf zügig 

und flexibel Eigenkapital zu günstigen Konditionen zu beschaffen.  

 

Im Fall der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals ist den Aktionären grundsätzlich 

ein Bezugsrecht zu gewähren. Dabei können die Aktien auch von einem Kreditinstitut 

oder ein Konsortium von Kreditinstituten mit der Verpflichtung übernommen werden, 

sie den Aktionären der Gesellschaft zum Bezug anzubieten (sog. mittelbares Be-

zugsrecht). Dies kann aus abwicklungstechnischen Gründen sinnvoll sein. Eine Be-
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schränkung des Bezugsrechts der Aktionäre liegt darin nicht.  

 

Das Bezugsrecht kann jedoch von der persönlich haftenden Gesellschafterin mit Zu-

stimmung des Aufsichtsrates bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals in be-

stimmten Fällen ausgeschlossen werden:  

 

Die Ermächtigung sieht zunächst vor, dass die persönlich haftende Gesellschafterin 

bei der gleichzeitigen Ausgabe von Stammaktien und Vorzugsaktien das Bezugs-

recht der Inhaber von Aktien der einen Gattung auf Aktien der jeweils anderen Gat-

tung mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausschließen kann (sog. gekreuzter Bezugs-

rechtsausschluss). Dies gilt nur, wenn die neuen Aktien im bisherigen Verhältnis der 

beiden Aktiengattungen zueinander ausgegeben werden. Der gekreuzte Bezugs-

rechtsausschluss führt in diesem Fall dazu, dass das Verhältnis der beiden Aktien-

gattungen zueinander und die relative Beteiligung der Aktionäre der jeweiligen Gat-

tung konstant bleiben. Die persönlich haftende Gesellschafterin ist der Auffassung, 

dass bei dem Vorhandensein von zwei Aktiengattungen der gekreuzte Bezugs-

rechtsausschluss dem Sinn des Bezugsrechts, nämlich der Aufrechterhaltung der 

bestehenden anteiligen Stimm- und Vermögensrechte der Aktionäre an der Gesell-

schaft, am ehesten Rechnung trägt. 

 

Der Ausschluss des Bezugsrechts zum Ausgleich von Spitzenbeträgen in Alternative 

(i) ist eine Maßnahme, die aus technischen Gründen zur Durchführung einer Kapital-

erhöhung, insbesondere zur Herstellung eines praktikablen Bezugsverhältnisses, 

erforderlich und angemessen ist. Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbe-

träge erleichtert die Abwicklung der Zuteilung von Bezugsrechten und deren Aus-

übung.  

 

Der Beschlussvorschlag sieht in Alternative (ii) vor, dass die persönlich haftende Ge-

sellschafterin mit Zustimmung des Aufsichtsrates das Bezugsrecht der Aktionäre zur 

Gewinnung von Sacheinlagen, insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusam-

menschlüssen oder beim Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Betei-

ligungen an Unternehmen, ausschließen kann.  

 

Die Gesellschaft soll hierdurch in die Lage versetzt werden, durch Akquisitionen ihre 
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Wettbewerbsfähigkeit auch weiterhin zu stärken und dadurch langfristige und konti-

nuierliche Ertragszuwächse zu ermöglichen. Die Gesellschaft soll die Möglichkeit 

erhalten, auf nationalen und internationalen Märkten schnell und flexibel auf vorteil-

hafte Angebote oder sich sonst bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unterneh-

men oder Teilen von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen reagieren zu 

können. Erfahrungsgemäß verlangen Eigentümer interessanter Akquisitionsobjekte 

als Gegenleistung für die Veräußerung oftmals nicht Geld, sondern Aktien. Im Wett-

bewerb um attraktive Beteiligungen können sich daher Vorteile ergeben, wenn einem 

Verkäufer als Gegenleistung neue Aktien der Gesellschaft angeboten werden kön-

nen. Da eine Ausgabe von Aktien bei sich abzeichnenden Akquisitionsmöglichkeiten 

mit regelmäßig komplexen Transaktionsstrukturen im Wettbewerb der potenziellen 

Erwerbsinteressenten kurzfristig erfolgen muss, ist der Weg über die Ermächtigung 

zur Ausgabe von Aktien unter Schaffung eines Genehmigten Kapitals erforderlich.  

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin wird jeweils im Einzelfall sorgfältig prüfen, 

ob sie von der Ermächtigung zur Ausnutzung des Genehmigten Kapitals unter Aus-

schluss des Bezugsrechts der Aktionäre Gebrauch machen soll, sobald sich Mög-

lichkeiten zur Akquisition konkretisieren. Sie  wird das Bezugsrecht der Aktionäre nur 

dann ausschließen, wenn der Erwerb gegen Ausgabe von Aktien der Gesellschaft im 

wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre liegt. Der Ausgabe-

betrag für die neuen Aktien würde dabei von der persönlich haftenden Gesellschafte-

rin mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter Berücksichtigung der Interessen der 

Gesellschaft festgelegt werden. Konkrete Erwerbsvorhaben, zu deren Durchführung 

das Grundkapital unter Bezugsrechtsausschluss erhöht werden soll, bestehen zurzeit 

nicht. 

 

Ferner sieht der Beschlussvorschlag in Alternative (iii) die Ermächtigung vor, bei 

Ausgabe der neuen Aktien gegen Bareinlage einen Bezugsrechtsausschluss nach 

§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG vorzunehmen. Diese Ermächtigung bezieht sich nicht auf 

den gesamten Betrag des Genehmigten Kapitals, sondern auf maximal 10 Prozent 

des Grundkapitals. Die 10 Prozent-Grenze des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG darf insge-

samt nur einmal ausgenutzt werden. Das heißt, wenn und soweit die Gesellschaft 

nach dem Beschluss der Hauptversammlung zu Punkt 11 der Tagesordnung wäh-

rend der Laufzeit dieser Ermächtigung von gleichzeitig bestehenden Ermächtigungen 
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zum Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG, beispielsweise im Zu-

sammenhang mit der Wiederveräußerung eigener Aktien, Gebrauch macht, reduziert 

sich die Anzahl der Aktien, die bei einer Kapitalerhöhung aus dem Genehmigten Ka-

pital unter Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben 

werden können, entsprechend.  

 

Das Gesetz erlaubt zudem einen Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 

AktG nur dann, wenn der Ausgabepreis den Börsenpreis der bereits börsennotierten 

Aktien mit im Wesentlichen gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet. Die 

persönlich haftende Gesellschafterin wird – mit Zustimmung des Aufsichtsrates – 

einen Abschlag auf den Börsenpreis so niedrig bemessen, wie dies nach den zum 

Zeitpunkt der Platzierung vorherrschenden Marktbedingungen möglich ist. Der Ab-

schlag wird nicht mehr als 5  Prozent des Börsenkurses betragen. 

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin und der Aufsichtsrat halten die Ermächti-

gung zum Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG für notwendig, 

um die sich in der Zukunft bietenden Möglichkeiten des Kapitalmarktes schnell und 

flexibel ausnutzen zu können, ohne die für eine Kapitalerhöhung mit Bezugsrecht 

erforderlichen formalen Schritte und gesetzlichen Fristen einhalten zu müssen. Durch 

die Ausgabe der Aktien in enger Anlehnung an den Börsenpreis werden auch die 

Belange der Aktionäre gewahrt. Denn diese müssen keine nennenswerten Kursver-

luste befürchten und können ggf. zur Erhaltung ihrer Beteiligungsquote erforderliche 

Aktienzukäufe zu vergleichbaren Preisen über die Börse vornehmen. Durch die Mög-

lichkeit des Bezugsrechtsausschlusses nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wird die Ver-

waltung in die Lage versetzt, kurzfristig günstige Börsensituationen wahrzunehmen. 

Zusätzlich können durch Vermeidung des sonst erforderlichen Bezugsrechtsab-

schlags die Eigenmittel in einem größeren Umfang gestärkt werden als bei einer Ka-

pitalerhöhung mit Bezugsrecht.  

 

 Für den Bezugsrechtsausschluss nach allen - mit Ausnahme des gekreuzten 

Bezugsrechtsausschlusses - der hier vorgeschlagenen Alternativen gilt eine kumula-

tive Gesamtobergrenze von 20 Prozent des Grundkapitals. Der auf neue Aktien, für 

die das Bezugsrecht aufgrund dieser Ermächtigung ausgeschlossen wird, insgesamt 

entfallende anteilige Betrag am Grundkapital darf 20 Prozent des Grundkapitals nicht 
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überschreiten. Von dieser Beschränkung auf 20 Prozent des Grundkapitals ausge-

nommen sind Aktien, die unter gekreuztem Bezugsrechtsausschluss ausgegeben 

werden, weil in diesem Fall die Aktionäre in ihrer Beteiligung nicht im eigentliche Sin-

ne verwässert werden, sondern ihre bestehenden anteiligen Stimm- und Vermö-

gensverhältnisse im bisherigen Verhältnis aufrecht erhalten können (siehe dazu 

oben). Maßgeblich für die Berechnung der 20 Prozent-Grenze ist das vorhandene 

Grundkapital am 06. Mai 2011, am Tag der Eintragung der Ermächtigung oder im 

Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien, je nachdem zu welchem dieser Zeitpunkte 

der Grundkapitalbetrag am geringsten ist. Auf diese Gesamtobergrenze sind Bezugs-

rechtsausschlüsse anzurechnen, die die Gesellschaft bei anderen Kapitalmaßnah-

men während der Laufzeit dieser Ermächtigung vornimmt. So verringert sich die Ge-

samtobergrenze weiter um den anteiligen Betrag am Grundkapital, der auf eigene 

Aktien oder auf neue Aktien aus einem anderen genehmigten Kapital entfällt oder auf 

den sich Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. -pflichten aus Schuldverschreibungen 

beziehen, die nach Beginn des 06. Mai 2011 unter Bezugsrechtsausschluss veräu-

ßert bzw. ausgegeben worden sind. Dabei ist es auch als Bezugsrechtsausschluss 

anzusehen, wenn die Veräußerung bzw. Ausgabe in unmittelbarer, entsprechender 

oder sinngemäßer Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt. Der Zweck die-

ser Begrenzung ist es, zugunsten der Aktionäre den möglichen Verwässerungseffekt 

auf ein Aktienvolumen von insgesamt 20 Prozent des Grundkapitals zu beschränken. 

 

 Zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zur Bedienung von Options- 

und/oder Wandlungsrechten oder zur Erfüllung von Wandlungspflichten aus Genuss-

rechten ist die persönlich haftende Gesellschafterin nicht befugt.  

 

Über die Einzelheiten der Ausnutzung der Ermächtigung wird die persönlich haftende 

Gesellschafterin in der ordentlichen Hauptversammlung berichten, die auf eine et-

waige Ausgabe von Aktien der Gesellschaft aus Genehmigtem Kapital unter Bezugs-

rechtsausschluss folgt. 
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Lübeck, im März 2011 

 Drägerwerk AG & Co. KGaA 

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin  

Drägerwerk Verwaltungs AG 

Der Vorstand  

 

  


