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Bericht des Vorstands zum Ausschluss des Bezugsrechts 

gemäß §§ 186 Abs. 4 Satz 2, 203 Abs. 1 und 2 AktG zu Tagesordnungspunkt 8 
 

Ausschluss des Bezugsrechts 

Die Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen, 

Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen oder zum Zweck der Gewinnung sonstiger 

Sacheinlagen soll dazu dienen, derartige Transaktionen liquiditätsschonend durchführen zu können. 

Die Gesellschaft steht in einem starken Wettbewerb und ist im Unternehmens- und 

Aktionärsinteresse darauf angewiesen, schnell und flexibel auf Marktveränderungen reagieren zu 

können. Dies beinhaltet auch die Möglichkeit, Unternehmen, Teile von Unternehmen oder 

Beteiligungen hieran zu erwerben sowie strategische und sonstige Investoren zu gewinnen. Im 

Einzelfall muss die Gesellschaft im Unternehmens- und Aktionärsinteresse in der Lage sein, den 

Erwerb eines Unternehmens, den Teil eines Unternehmens, einer Beteiligung oder eines sonstigen 

Vermögensgegenstandes sowie die Gewinnung eines Investors schnell umzusetzen. Es ist nicht 

ungewöhnlich, dass sich attraktive Akquisitionsmöglichkeiten nur dann verwirklichen lassen, wenn 

die Gesellschaft als Gegenleistung stimmberechtigte Aktien anbieten kann. Um solche Möglichkeiten 

ausnutzen zu können, muss die Gesellschaft in der Lage sein, schnell Aktien als Gegenleistung 

anbieten zu können. Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss soll der 

Gesellschaft die notwendige Handlungsfähigkeit geben, um sich bietende Gelegenheiten für 

derartige Transaktionen schnell und flexibel ausnutzen zu können. Ein Bezugsrechtsausschluss führt 

zwar zu einer Verringerung der verhältnismäßigen Beteiligungsquote und des verhältnismäßigen 

Stimmrechtsanteils der bisherigen Aktionäre; bei Gewährung eines Bezugsrechts an die Aktionäre 

könnte aber der eigentliche Zweck, schnell und flexibel agieren zu können, nicht erreicht werden.  

Auf Aktien, die unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gegen solche Sacheinlagen 

ausgegeben werden, darf nur ein anteiliger Betrag am Grundkapital entfallen, der 20 % des aktuell 

bestehenden Grundkapitals nicht übersteigt. Aktien, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung 

aufgrund anderer Ermächtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts gegen Sacheinlagen 

ausgegeben wurden, werden auf diese Höchstgrenze angerechnet. 

 

Gegenwärtig bestehen keine Verpflichtungen, für die von der eingeräumten Ermächtigung Gebrauch 

gemacht werden soll. Sollten sich die Möglichkeiten zum Erwerb von Unternehmen, 

Unternehmensteilen oder Beteiligungen sowie der Gewinnung von wesentlichen Investoren 

konkretisieren, wird der Vorstand sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Kapitalerhöhung 

zu diesem Zweck Gebrauch machen wird. Er wird von einer solchen Möglichkeit nur dann Gebrauch 

machen, wenn die Umsetzung einer solchen Transaktion, insbesondere die Ausgabe von neuen 

Aktien gegen Ausschluss des Bezugsrechts, im wohl verstandenen Unternehmensinteresse liegt. Nur 
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wenn diese Voraussetzungen erfüllt sind, wird auch der Aufsichtsrat die erforderliche Zustimmung 

erteilen. Weiterhin soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden, um Spitzenbeträge auszugleichen. 

Der mögliche Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. Daher 

halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen Gründen für sachlich 

gerechtfertigt und angemessen.  

 

Außerdem soll das Bezugsrecht beim genehmigten Kapital dann ausgeschlossen werden können, 

wenn die Voraussetzungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfüllt sind. Dies ist insbesondere der Fall, 

wenn die Kapitalerhöhung ein Volumen von insgesamt 10 % des Grundkapitals nicht überschreitet 

und der Ausgabebetrag für die neuen Aktien den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet. Diese 

Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses soll Vorstand und Aufsichtsrat in die Lage versetzen, 

kurzfristig günstige Bedingungen an den Kapitalmärkten ausnutzen zu können, um eine Stärkung der 

Eigenmittel zu erreichen. Ferner ist vorgesehen, dass das Bezugsrecht der Aktionäre durch den 

Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats für die Einräumung von Bezugsrechten an die Inhaber 

von Wandelschuldverschreibungen, Wandelgenussrechten oder Optionsrechten ausgeschlossen 

werden darf. Dieser Bezugsrechtsausschluss kann erforderlich sein, um bei einer Begebung von 

Wandelschuldverschreibungen, Wandelgenussrechten oder Optionsrechten die Bedingungen der 

Wandelschuldverschreibungen, Wandelgenussrechte bzw. Optionsrechte so ausgestalten zu können, 

dass sie vom Kapitalmarkt aufgenommen werden. Schließlich soll das genehmigte Kapital unter 

Ausschluss des Bezugsrechts auch eingesetzt werden können, um Aktien zur Bedienung von 

Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen generieren zu können. Hierdurch soll die Flexibilität der 

Gesellschaft erhöht werden, insbesondere auch um besonders qualifizierte Führungskräfte kurzfristig 

gewinnen zu können. In einem solchen Fall wird der Umfang einer Kapitalerhöhung aus 

genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts zur Bedienung von 

Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen auf 10 % des vorhandenen Grundkapitals beschränkt bleiben. 

 

Vorstand und Aufsichtsrat halten unter Berücksichtigung der vorstehend beschriebenen Umstände 

und Abwägung der Unternehmensinteressen einerseits sowie der Aktionärsbelange andererseits 

einen Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten Fällen für sachlich gerechtfertigt und für 

angemessen. 

 

Bremen, im Juli 2011 

RWL Verwaltungs- und Beteiligungs-AG 

Der Vorstand 

 


