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1. Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 gemäß §§ 203 Absatz 2, 

186 Absatz 4 Satz 2 AktG 

Derzeit besteht in § 5 Absatz 3 der Satzung ein genehmigtes Kapital. Danach ist der 

Vorstand ermächtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 30. August 2023 mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu EUR 4.950.000 durch ein- oder mehrmalige 

Ausgabe von bis zu 2.250.000 auf den Inhaber lautende Stückaktien gegen Bar- 

und/oder Sacheinlagen zu erhöhen und das Bezugsrecht in bestimmten Fällen 

auszuschließen. Auf Grund des anstehenden Ablaufs der bestehenden Ermächtigung 

am 30. August 2023 soll ein neues genehmigtes Kapital in zeitlich und betragsmäßig 

zulässigem Umfang geschaffen werden, wobei übliche Möglichkeiten zum Ausschluss 

des Bezugsrechts erneut in die Satzung aufgenommen werden sollen. Vorstand und 

Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung am 11. August 2023 daher vor, ein 

neues genehmigtes Kapital in Höhe von EUR 4.950.000 zu schaffen und hierzu 

§ 5 Absatz 3 der Satzung zum Zwecke der Ermächtigung des Vorstands gem. 

§§ 202 ff. AktG zu ändern. Der Vorstand soll so ermächtigt werden, das Grundkapital 

der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 10. August 2028 einmalig 

oder mehrmalig in Teilbeträgen um bis zu insgesamt EUR 4.950.000 gegen Bar-

und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von bis zu 2.250.000 neuen auf den Inhaber 

lautenden Stückaktien zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2023). Die neuen Aktien sind 

den Aktionären grundsätzlich zum Bezug anzubieten. Die neuen Aktien können auch 

von Kreditinstituten, Wertpapierinstituten oder nach § 53 Absatz 1 Satz 1 oder 

§ 53b Absatz 1 Satz 1 oder Absatz 7 des Gesetzes über das Kreditwesen tätigen 

Unternehmen mit der Verpflichtung übernommen werden, sie den Aktionären zum 

Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). 

 

1.1. Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts 

Der Vorstand soll zudem ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, 

a) soweit dies für Spitzenbeträge erforderlich ist, die sich aufgrund des 

Bezugsverhältnisses ergeben; 

b) bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen, insbesondere (i) zur 

Gewährung von Aktien im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen 
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oder im Rahmen des Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder 

Beteiligungen an Unternehmen, einschließlich der Erhöhung bestehenden 

Anteilsbesitzes, oder von anderen mit einem solchen Akquisitionsvorhaben im 

Zusammenhang stehenden einlagefähigen Wirtschaftsgütern, einschließlich 

Forderungen gegen die Gesellschaft, (ii) zum Erwerb von sonstigen 

Vermögensgegenständen oder von Ansprüchen auf den Erwerb von 

Vermögensgegenständen sowie (iii) bei Durchführung einer sogenannten 

Aktiendividende, bei der den Aktionären angeboten wird, ihren 

Dividendenanspruch wahlweise (ganz oder teilweise) als Sacheinlage gegen 

Gewährung neuer Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2023 in die 

Gesellschaft einzulegen; 

c) bei Bareinlagen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis 

der bereits börsennotierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der 

endgültigen Festlegung des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet. 

Die Summe der unter Ausschluss des Bezugsrechts gegen Bareinlagen 

ausgegebenen Aktien darf in diesem Fall 10 % des Grundkapitals nicht 

übersteigen. Maßgeblich ist das Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt 

des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung oder – falls dieser Wert geringer 

ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf die vorgenannte 

10 %-Grenze werden Aktien angerechnet, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung aufgrund anderer Ermächtigungen in unmittelbarer oder 

entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unter 

Bezugsrechtsausschluss zuvor oder gleichzeitig veräußert oder ausgegeben 

wurden bzw. werden. Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen Aktien 

anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen oder 

Genussrechten mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. einer Options- oder 

Wandlungspflicht ausgegeben werden bzw. auszugeben sind, sofern diese 

Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter 

Ausschluss des Bezugsrechts von der Gesellschaft oder einer unmittelbaren 

oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft der Gesellschaft in 

entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG zuvor oder 

gleichzeitig ausgegeben wurden bzw. werden; 

d) soweit es erforderlich ist, um Inhabern beziehungsweise Gläubigern von 
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Options- und/oder Wandlungsrechten beziehungsweise entsprechender 

Options- und/oder Wandlungspflichten aus Options- und/oder 

Wandelschuldverschreibungen und/oder Genussrechten, die von der 

Gesellschaft oder von im unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbesitz der 

Gesellschaft stehenden Gesellschaften ausgegeben wurden oder werden, ein 

Umtausch- oder Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewähren, wie 

es ihnen nach Ausübung der Options- bzw. Wandlungsrechte bzw. nach 

Erfüllung von Options- bzw. Wandlungspflichten als Aktionär zustehen würde.  

 

1.2. Sachliche Rechtfertigung der Bezugsrechtsausschlüsse 

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Spitzenbeträgen 

Spitzenbeträge, für die eine Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss vorgesehen 

ist, können sich aus dem jeweiligen Emissionsvolumen und der Notwendigkeit eines 

handhabbaren Bezugsverhältnisses ergeben. Der Ausschluss des Bezugsrechts für 

Spitzenbeträge ermöglicht es, ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis 

herstellen zu können. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 

ausgeschlossenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Börse oder in 

sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche 

Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. Der 

Ausschluss des Bezugsrechts dient daher der Praktikabilität und der erleichterten 

Durchführung einer etwaigen Emission.  

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Sachkapitalerhöhungen 

Im Falle einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen unter Ausnutzung des 

Genehmigten Kapitals 2023 soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. Hierdurch wird es dem 

Vorstand ermöglicht, ohne Beanspruchung des Kapitalmarktes Aktien der Gesellschaft 

in geeigneten Einzelfällen als Gegenleistung für Sacheinlagen, insbesondere im 

Zusammenhang mit Unternehmenszusammenschlüssen oder beim Erwerb von 

Unternehmen, Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen oder von 
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sonstigen Vermögensgegenständen oder Ansprüchen auf den Erwerb sonstiger 

Vermögensgegenstände einsetzen zu können. Die Gesellschaft steht im Wettbewerb. 

Sie muss deshalb jederzeit in der Lage sein, in sich wandelnden Märkten schnell und 

flexibel zu handeln. Dazu gehört es auch, gegebenenfalls Unternehmen, 

Unternehmensteile oder Beteiligungen an Unternehmen sowie sonstige 

Vermögensgegenstände zu erwerben. Es hat sich in der Praxis gezeigt, dass beim 

Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensteilen oder Beteiligungen an 

Unternehmen sowie von sonstigen Vermögensgegenständen hohe Gegenleistungen 

erbracht werden müssen. Diese Gegenleistungen können oder sollen mitunter nicht in 

Geld erbracht werden. Dies kann insbesondere darauf beruhen, dass der Veräußerer 

als Gegenleistung Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt, zum anderen kann 

es im Interesse der Gesellschaft sein, über die Anbietung von Aktien der Gesellschaft 

gerade auch bei Know-how-Trägern oder strategischen Partnern eine dauerhafte 

Bindung an die Gesellschaft über eine Aktienbeteiligung zu bewirken. Durch die 

erbetene Ermächtigung wird die Brüder Mannesmann Aktiengesellschaft in die Lage 

versetzt, Wirtschaftsgüter zu erwerben und hierfür – sei es auch zur Schonung der 

Liquidität oder weil es der Veräußerer verlangt – Aktien als Gegenleistung zu 

gewähren – vorausgesetzt, dass die betreffenden Wirtschaftsgüter einlagefähig sind. 

Die vorgeschlagene Ermächtigung gibt der Gesellschaft damit den notwendigen 

Spielraum, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen oder 

Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen sowie von sonstigen 

Vermögensgegenständen schnell und flexibel auszunutzen. Andernfalls würde sich 

eine geplante Transaktion gegebenenfalls entscheidend verzögern. Ferner könnten 

eine gegebenenfalls von den Veräußerern ausbedungene Vertraulichkeit sowie eine 

von ihnen geforderte Transaktionssicherheit alsdann unter Umständen nicht gewahrt 

werden und die Transaktion aus diesen Gründen scheitern, wenn eine Mittelaufnahme 

über ein Bezugsangebot vorab erfolgen müsste. 

Konkrete Pläne für das Ausnutzen dieser Ermächtigung bestehen derzeit nicht. Wenn 

sich konkrete Erwerbsmöglichkeiten bieten, wird der Vorstand diese sorgfältig prüfen 

und die ihm erteilte Ermächtigung nur im wohlverstandenen Interesse der 

Gesellschaft nutzen. Nur wenn diese Voraussetzungen vorliegen, wird der 

Aufsichtsrat seine Zustimmung erteilen. 

Der Wert des erworbenen Unternehmens, Unternehmensteils, der Beteiligung oder 
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des anderen Vermögensgegenstands darf analog § 255 Absatz 2 AktG im Rahmen 

einer von Vorstand und Aufsichtsrat vorzunehmenden Gesamtbeurteilung nicht 

unangemessen niedrig in Relation zum Wert der auszugebenden Aktien sein, so dass 

relevante Vermögensbeeinträchtigungen der Aktionäre nicht zu befürchten sind. 

Basis für die Bewertung der zu gewährenden Aktien der Gesellschaft einerseits und 

des zu erwerbenden Wirtschaftsgutes andererseits werden grundsätzlich vorhandene 

Marktpreise bzw. bei ihrem Fehlen neutrale Wertgutachten, z. B. von 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaften und/oder Investmentbanken sein, so dass eine 

Wertaushöhlung der Aktien der Gesellschaft durch die Nutzung der Ermächtigung 

vermieden wird. 

Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts gegen Sacheinlagen erlaubt 

zudem eine Aktienausgabe zur Durchführung einer Aktiendividende. Bei der 

Aktiendividende wird den Aktionären angeboten, ihren mit dem 

Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung entstandenen Anspruch auf 

Auszahlung der Dividende ganz oder teilweise als Sacheinlage in die Gesellschaft 

einzulegen, um im Gegenzug neue Aktien der Gesellschaft zu beziehen. Die 

Ausschüttung einer Aktiendividende kann als Bezugsrechtsemission unter Beachtung 

der Bestimmungen in § 186 Absatz 1 AktG (Mindestbezugsfrist von zwei Wochen) 

und § 186 Absatz 2 AktG (Bekanntgabe des Ausgabebetrags spätestens drei Tage 

vor Ablauf der Bezugsfrist) erfolgen, ohne, dass ein Bezugsrechtsausschluss 

erforderlich ist. Im Einzelfall kann es je nach Kapitalmarktsituation aber vorzugswürdig 

sein, die Ausschüttung einer Aktiendividende so auszugestalten, dass der Vorstand 

zwar allen Aktionären, die dividendenberechtigt sind, unter Wahrung des allgemeinen 

Gleichbehandlungsgrundsatzes (§ 53a AktG) neue Aktien zum Bezug gegen Einlage 

ihres Dividendenanspruchs anbietet und damit wirtschaftlich den Aktionären ein 

Bezugsrecht gewährt, jedoch das Bezugsrecht der Aktionäre auf neue Aktien rechtlich 

insgesamt ausschließt. Ein Bezugsrechtsausschluss kann auch dann erforderlich 

werden, wenn nicht alle Aktionäre für ein Geschäftsjahr dividendenberechtigt sind, 

z. B., weil es Aktien unterschiedlicher Gattung gibt. Ein solcher Ausschluss des 

Bezugsrechts ermöglicht die Ausschüttung der Aktiendividende ohne die 

vorgenannten Beschränkungen des § 186 Absatz 1 und 2 AktG und damit zu 

flexibleren Bedingungen. Angesichts des Umstands, dass allen 

dividendenberechtigten Aktionären die neuen Aktien angeboten werden und 
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überschießende Dividendenbeträge durch Barzahlung der Dividende abgegolten 

werden würden, erscheint der Bezugsrechtsausschluss in einem solchen Fall als 

gerechtfertigt und angemessen.  

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Barkapitalerhöhungen 

Das Bezugsrecht kann beim Genehmigten Kapital 2023 ferner gemäß § 186 Absatz 3 

Satz 4 AktG für den Fall einer Barkapitalerhöhung ausgeschlossen werden. Mit dieser 

Ermächtigung soll von der Möglichkeit des sog. erleichterten 

Bezugsrechtsausschlusses im Sinne des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG Gebrauch 

gemacht werden. Die in § 186 Absatz 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 kostenaufwändige Abwicklung des Bezugsrechts kann ein 

etwaig bestehender Eigenkapitalbedarf zeitnah gedeckt werden. Zusätzlich könnten 

neue Aktionärsgruppen im In- und Ausland eingeworben werden. Diese Möglichkeit 

ist für die Gesellschaft auch 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.  

Die Ermächtigung ist gemäß § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG begrenzt auf einen 

Höchstbetrag von bis zu 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser 

Ermächtigung und – falls dieser Wert niedriger ist – des zum Zeitpunkt der 

Ausnutzung dieser Ermächtigung vorhandenen Grundkapitals. Die Ermächtigung gilt 

zudem mit der Maßgabe, dass der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis 

der bereits börsennotierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgültigen 

Festlegung des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet. Der Ausgabebetrag 

für die neuen Aktien wird sich daher am Börsenpreis der schon börsennotierten Aktien 

orientieren und den maßgeblichen Börsenpreis nicht wesentlich (in der Regel nicht 

um mehr als 3 % bis 5 %) unterschreiten, so dass eine nennenswerte wirtschaftliche 

Verwässerung der Aktionäre nicht zu befürchten ist. Auf die vorgenannte 10 %-

Grenze werden zudem Aktien angerechnet, die während der Laufzeit dieser 
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Ermächtigung aufgrund anderer Ermächtigungen in unmittelbarer oder 

entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unter 

Bezugsrechtsausschluss zuvor oder gleichzeitig veräußert oder ausgegeben wurden 

bzw. werden. Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen Aktien anzurechnen, die 

zur Bedienung von Schuldverschreibungen oder Genussrechten mit Wandlungs- oder 

Optionsrechten bzw. einer Options- oder Wandlungspflicht ausgegeben werden bzw. 

auszugeben sind, sofern diese Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts von der Gesellschaft oder einer 

unmittelbaren oder mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft der Gesellschaft in 

entsprechender Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG zuvor oder gleichzeitig 

ausgegeben wurden bzw. werden. Die Aktionäre werden so noch weitergehend vor 

Verwässerung geschützt. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten von Inhabern von Schuldverschreibungen 

Darüber hinaus soll die Verwaltung das Bezugsrecht ausschließen können, soweit dies 

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

Wandlungsrechten bzw. Options- oder Wandlungspflichten verbundenen 

Schuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder 

mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft ausgegeben wurden oder werden, ein 

Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach 

Ausübung ihrer Options- bzw. Wandlungsrechte oder nach Erfüllung von Options- bzw. 

Wandlungspflichten als Aktionär zustehen würde. Entsprechende 

Anleihebedingungen werden nicht selten zur erleichterten Platzierung von 

Schuldverschreibungen am Kapitalmarkt als Verwässerungsschutz der Inhaber bzw. 

Gläubiger der Schuldverschreibungen vorgesehen. Die Einräumung eines 

Bezugsrechts auf neue Aktien, wie es Aktionären zusteht, an Inhaber bzw. Gläubiger 

vorgenannter Schuldverschreibungen tritt dann an die Stelle einer anderenfalls 

vorzusehenden Ermäßigung des Options- bzw. Wandlungspreises. Die Inhaber bzw. 

Gläubiger von Schuldverschreibungen werden dann so gestellt, als seien sie bereits 

Aktionäre. Um die genannten Schuldverschreibungen mit einem solchen 

Verwässerungsschutz ausstatten zu können, muss das Bezugsrecht der Aktionäre 

auf diese Aktien gegebenenfalls ausgeschlossen werden können. Dies hat den 
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Vorteil, dass die Gesellschaft – im Gegensatz zu einem Verwässerungsschutz durch 

Reduktion des Options- bzw. Wandlungspreises – einen höheren Ausgabebetrag für 

die bei der Optionsausübung bzw. Wandlung auszugebenden Aktien erzielen kann. 

 

2. Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 9 gemäß § 186 Absatz 4 Satz 2 

AktG i.V.m. § 221 Absatz 4 Satz 2 AktG 

Bisher besteht in § 5 Absatz 4 der Satzung das Bedingte Kapital 2018. Dieses dient 

der Gewährung von Aktien an die Inhaber bzw. Gläubiger von Wandel- und/oder 

Optionsrechten aus Schuldverschreibungen, die gemäß der unter 

Tagesordnungspunkt 9 der Hauptversammlung vom 31. August 2018 erteilten 

Ermächtigung von der Gesellschaft oder von ihren Konzerngesellschaften begeben 

werden. Diese Ermächtigung ist bis zum  30. August 2023 befristet. Bislang hat die 

Verwaltung von dieser Ermächtigung keinen Gebrauch gemacht und wird dies auch 

nicht mehr tun. Es soll eine neue Ermächtigung zur Ausgabe von 

Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten 

und/oder Gewinnschuldverschreibungen mit oder ohne Wandlungs- oder 

Optionsrechten auf Aktien mit der Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses erteilt 

werden.  

Der Vorstand soll daher ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 

10. August 2028 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber und/oder auf den Namen 

lautende Wandelschuldverschreibungen, Optionsschuldverschreibungen, 

Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen mit oder ohne Wandlungs- 

oder Optionsrechten (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) (zusammen 

„Schuldverschreibungen“) im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 50.000.000 mit 

oder ohne Laufzeitbegrenzung zu begeben und den Inhabern bzw. Gläubigern von 

Schuldverschreibungen Wandel- bzw. Optionsrechte für auf den Inhaber lautende 

neue Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 

bis zu EUR 4.950.000 zu gewähren. Die jeweiligen Bedingungen können auch eine 

Wandlungs- bzw. Optionsausübungspflicht von Inhabern bzw. Gläubigern sowie ein 

Andienungsrecht der Gesellschaft zur Lieferung von Aktien der Gesellschaft. Den 

Aktionären steht grundsätzlich ein Bezugsrecht zu. Die Schuldverschreibungen 

können auch von einem oder mehreren Kreditinstituten oder sonstigen Unternehmen 
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im Sinne von § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung übernommen werden, 

sie den Aktionären zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht). 

 

2.1. Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts 

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen auszuschließen, und zwar 

a) für Spitzenbeträge; 

b) soweit Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen (bzw. 

Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, 

Optionsrecht oder Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Gesellschaft) 

ausgegeben werden, sofern diese gegen Barleistung begeben werden und der 

Ausgabebetrag den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden 

ermittelten theoretischen Marktwert der Wandel- bzw. 

Optionsschuldverschreibungen (bzw. der Genussrechte oder 

Gewinnschuldverschreibungen mit Wandlungsrecht, Optionsrecht oder 

Wandlungspflicht oder Andienungsrecht der Gesellschaft) nicht wesentlich 

unterschreitet. Der rechnerische Anteil am Grundkapital, der auf Aktien entfällt, 

die aufgrund von unter dieser Ermächtigung ausgegebenen 

Schuldverschreibungen auszugeben sind, darf 10 % des Grundkapitals nicht 

überschreiten; maßgeblich ist das Grundkapital der Gesellschaft zum Zeitpunkt 

des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung oder – falls dieser Wert geringer ist 

– im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. Auf die vorgenannte 10 %-

Grenze werden Aktien angerechnet, die während der Laufzeit dieser 

Ermächtigung aufgrund anderer Ermächtigungen in unmittelbarer oder 

entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unter 

Bezugsrechtsausschluss zuvor oder gleichzeitig veräußert oder ausgegeben 

wurden bzw. werden. Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen Aktien 

anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- 

oder Optionsrechten bzw. einer Options- oder Wandlungspflicht ausgegeben 

werden bzw. auszugeben sind, sofern diese Schuldverschreibungen während 

der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts von der 

Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder mittelbaren 
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Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft der Gesellschaft in entsprechender 

Anwendung des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG zuvor oder gleichzeitig 

ausgegeben wurden bzw. werden; 

c) sofern die Schuldverschreibungen gegen Sacheinlagen bzw. -leistungen, 

insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum 

(auch mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, 

Beteiligungen oder sonstigen Vermögensgegenständen oder Ansprüchen auf 

den Erwerb von Vermögensgegenständen einschließlich Forderungen gegen 

die Gesellschaft oder ihre Konzerngesellschaften, ausgegeben werden; 

d) soweit Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen ohne 

Wandlungsrecht, Optionsrecht oder Wandlungs- bzw. Optionsausübungspflicht 

ausgegeben werden, wenn diese Genussrechte oder 

Gewinnschuldverschreibungen obligationsähnlich ausgestattet sind, d. h. keine 

Mitgliedschaftsrechte in der Gesellschaft begründen, keine Beteiligung am 

Liquidationserlös gewähren und die Höhe der Verzinsung nicht auf Grundlage 

der Höhe des Jahresüberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende 

berechnet wird. Außerdem müssen in diesem Fall die Verzinsung und der 

Ausgabebetrag der Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen den 

zum Zeitpunkt der Begebung aktuellen Marktkonditionen für vergleichbare 

Mittelaufnahmen entsprechen; 

e) um den Inhabern bzw. Gläubigern von Wandlungs-/Optionsrechten auf 

Aktien der Gesellschaft bzw. entsprechender Wandlungs-

/Optionsausübungspflichten zum Ausgleich von Verwässerungen Bezugsrechte 

in dem Umfang zu gewähren, wie sie ihnen nach Ausübung dieser Rechte bzw. 

Erfüllung dieser Pflichten zustünden. 

 

2.2. Sachliche Rechtfertigung der Bezugsrechtsausschlüsse  

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Spitzenbeträgen 

Spitzenbeträge, für die eine Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss vorgesehen 

ist, können sich aus dem jeweiligen Emissionsvolumen und der Notwendigkeit eines 
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handhabbaren Bezugsverhältnisses ergeben. Der Ausschluss des Bezugsrechts für 

Spitzenbeträge ermöglicht es, ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis 

herstellen zu können. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 

ausgeschlossenen Schuldverschreibungen werden entweder durch Verkauf an der 

Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der 

mögliche Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge 

gering. Der Ausschluss des Bezugsrechts dient daher der Praktikabilität und der 

erleichterten Durchführung einer etwaigen Emission.  

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Bareinlagen 

Der Vorstand soll ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht auszuschließen, sofern die Wandel- bzw. 

Optionsschuldverschreibungen gegen Barleistung begeben werden und der 

Ausgabebetrag den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten 

theoretischen Marktwert der Wandel- bzw. Optionsschuldverschreibungen nicht 

wesentlich unterschreitet. Der rechnerische Anteil am Grundkapital, der auf Aktien 

entfällt, die aufgrund von unter dieser Ermächtigung ausgegebenen 

Schuldverschreibungen auszugeben sind, darf 10 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt 

des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung oder – falls dieser Wert geringer ist – zum 

Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung nicht überschreiten. Hierdurch wird 

sichergestellt, dass keine Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen 

ausgegeben werden, wenn dies dazu führen würde, dass insgesamt für mehr als 10 % 

des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionäre in unmittelbarer oder mittelbarer 

Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ohne besonderen sachlichen Grund 

ausgeschlossen wird. Für den Fall eines solchen Bezugsrechtsausschlusses ergibt 

sich aus der sinngemäßen Geltung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG das Erfordernis 

einer Festlegung des Ausgabebetrages der Schuldverschreibungen nicht wesentlich 

unter dem Marktwert. Damit soll dem Schutzbedürfnis der Aktionäre hinsichtlich einer 

Verwässerung ihres Anteilsbesitzes Rechnung getragen werden. Um diese 

Anforderung für die Begebung von Schuldverschreibungen sicherzustellen, darf der 

Ausgabebetrag den nach anerkannten finanzmathematischen Methoden ermittelten 

theoretischen Marktwert der Wandel- bzw. Optionsschuldverschreibungen (bzw. der 
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Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen mit Options- oder 

Wandlungsrecht, Wandlungspflicht oder Andienungsrecht) nicht wesentlich 

unterschreiten. Durch die vorstehend beschriebene Möglichkeit des Ausschlusses 

des Bezugsrechts erhält die Gesellschaft die Flexibilität, günstige 

Kapitalmarktsituationen kurzfristig wahrzunehmen, und sie wird in die Lage versetzt, 

ein niedriges Zinsniveau bzw. eine günstige Nachfragesituation flexibel und kurzfristig 

für eine Emission nutzen zu können. Maßgeblich hierfür ist, dass im Gegensatz zu 

einer Emission von Schuldverschreibungen mit Bezugsrecht der Ausgabebetrag erst 

unmittelbar vor der Platzierung festgesetzt werden kann, wodurch ein erhöhtes 

Kursänderungsrisiko für den Zeitraum einer Bezugsfrist vermieden und der 

Emissionserlös im Interesse aller Aktionäre maximiert werden kann. Zudem ergeben 

sich durch Wegfall der mit dem Bezugsrecht verbundenen Vorlaufzeit sowohl im 

Hinblick auf die Kosten der Mittelaufnahme als auch im Hinblick auf das 

Platzierungsrisiko weitere Vorteile. Im Übrigen ergänzend wird auf die 

diesbezüglichen Ausführungen im Bericht zu Tagesordnungspunkt 8 Bezug 

genommen. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Sacheinlagen 

Das Bezugsrecht der Aktionäre auf die Schuldverschreibungen soll durch den 

Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden können, wenn 

die Ausgabe der Schuldverschreibungen gegen Sacheinlagen bzw. -leistungen, 

insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder zum (auch 

mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Betrieben, Unternehmensteilen, 

Beteiligungen oder sonstigen Vermögensgegenständen ausgegeben werden. 

Voraussetzung ist, dass der Wert der Sachleistung in einem angemessenen 

Verhältnis zum Wert der Schuldverschreibung steht. Im Fall von Wandel- und/oder 

Optionsschuldverschreibungen ist der nach anerkannten Methoden ermittelte 

theoretische Marktwert maßgeblich. Die Ausgabe von Schuldverschreibungen gegen 

Sachleistung eröffnet die Möglichkeit, die Schuldverschreibungen in geeigneten 

Einzelfällen als Akquisitionswährung im Zusammenhang mit dem Erwerb von 

Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen einsetzen zu 

können. Hiermit wird als Ergänzung zum genehmigten Kapital 2023 der Spielraum 
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geschaffen, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, 

Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen liquiditätsschonend nutzen 

zu können. Auch unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur 

kann sich ein solches Vorgehen nach den Umständen des Einzelfalls anbieten. Im 

Übrigen wird ergänzend auf die diesbezüglichen Ausführungen im Bericht zu 

Tagesordnungspunkt 8 Bezug genommen.  

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei obligationsähnlichen Genussrechten oder 

Gewinnschuldverschreibungen 

Der Vorstand soll ferner ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, wenn die Genussrechte oder 

Gewinnschuldverschreibungen obligationsähnlich ausgestattet sind, d. h. keine 

Mitgliedschaftsrechte in der Gesellschaft begründen, keine Beteiligung am 

Liquidationserlös gewähren und die Höhe der Verzinsung nicht auf Grundlage der 

Höhe des Jahresüberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende berechnet 

wird. Zudem ist erforderlich, dass die Verzinsung und der Ausgabebetrag der 

Genussrechte oder Gewinnschuldverschreibungen den zum Zeitpunkt der Begebung 

aktuellen Marktkonditionen für vergleichbare Mittelaufnahmen entsprechen. Wenn die 

genannten Voraussetzungen erfüllt sind, resultieren aus dem Ausschluss des 

Bezugsrechts keine Nachteile für die Aktionäre, da die Genussrechte oder 

Gewinnschuldverschreibungen keine Mitgliedschaftsrechte begründen und auch 

keinen Anteil am Liquidationserlös oder am Gewinn der Gesellschaft gewähren. Zwar 

kann vorgesehen werden, dass die Verzinsung vom Vorliegen eines 

Jahresüberschusses, eines Bilanzgewinns oder einer Dividende abhängt. Hingegen 

wäre eine Regelung unzulässig, wonach ein höherer Jahresüberschuss, ein höherer 

Bilanzgewinn oder eine höhere Dividende zu einer höheren Verzinsung führen würde. 

Mithin werden durch die Ausgabe der Genussrechte oder 

Gewinnschuldverschreibungen also weder das Stimmrecht noch die Beteiligung der 

Aktionäre an der Gesellschaft und deren Gewinn verändert bzw. verwässert. Zudem 

ergibt sich infolge der marktgerechten Ausgabebedingungen, die für diesen Fall des 

Bezugsrechtsausschlusses verbindlich vorgeschrieben sind, kein nennenswerter 

Bezugsrechtswert. 
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Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten von Inhabern von Schuldverschreibungen 

Darüber hinaus soll die Verwaltung das Bezugsrecht ausschließen können, soweit dies 

erforderlich ist, um den Inhabern oder Gläubigern von anderen mit Options- oder 

Wandlungsrechten bzw. Options- oder Wandlungspflichten verbundenen 

Schuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einer unmittelbaren oder 

mittelbaren Mehrheitsbeteiligungsgesellschaft ausgegeben wurden oder werden, ein 

Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen 

nach Ausübung ihrer Options- bzw. Wandlungsrechte oder nach Erfüllung von 

Options- bzw. Wandlungspflichten als Aktionär zustehen würde. 

Entsprechende Anleihebedingungen werden nicht selten zur erleichterten Platzierung 

von Schuldverschreibungen am Kapitalmarkt als Verwässerungsschutz der Inhaber 

bzw. Gläubiger der Schuldverschreibungen vorgesehen. Die Einräumung eines 

Bezugsrechts auf Schuldverschreibungen, wie es Aktionären zusteht, an Inhaber bzw. 

Gläubiger vorgenannter Schuldverschreibungen tritt dann an die Stelle einer 

anderenfalls vorzusehenden Ermäßigung des Options- bzw. Wandlungspreises. Die 

Inhaber bzw. Gläubiger von Schuldverschreibungen werden dann so gestellt, als 

seien sie bereits Aktionäre. Um die genannten Schuldverschreibungen mit einem 

solchen Verwässerungsschutz ausstatten zu können, muss das Bezugsrecht der 

Aktionäre auf diese Aktien gegebenenfalls ausgeschlossen werden können. Dies hat 

den Vorteil, dass die Gesellschaft – im Gegensatz zu einem Verwässerungsschutz 

durch Reduktion des Options- bzw. Wandlungspreises – einen höheren 

Ausgabebetrag für die bei der Optionsausübung bzw. Wandlung auszugebenden 

Aktien erzielen kann. Im Übrigen wird ergänzend auf die diesbezüglichen 

Ausführungen im Bericht zu Tagesordnungspunkt 8 Bezug genommen. 

 

3. Abschließende zusammenfassende Beurteilung durch den Vorstand zu den 

vorstehend beschriebenen Bezugsrechtsausschlüssen 

Die vorgeschlagenen vorstehend erläuterten Ermächtigungen zum Ausschluss des 

Bezugsrechts dienen damit nach Ansicht des Vorstands unter Würdigung aller 

Umstände bei gebotener abstrakter Beurteilung aus heutiger Sicht legitimen Zwecken 

des Gesellschaftsinteresses und erscheinen zu deren Erreichung geeignet und 
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erforderlich. Die Möglichkeiten zum Bezugsrechtsausschluss sind auch 

verhältnismäßig in Ansehung der Aktionärsinteressen, da sie einerseits das Interesse 

der Gesellschaft am Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten Fällen und 

andererseits die Interessen der Aktionäre angemessen berücksichtigen.  

Konkrete Pläne für das Ausnutzen der Ermächtigungen bestehen derzeit nicht.  

Die Ausnutzung der erbetenen Ermächtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts 

wird der Vorstand nur dann beschließen, wenn ihm dies im konkreten Fall zur 

Erreichung eines legitimen Ziels im Gesellschaftsinteresse geeignet, erforderlich und 

in Ansehung der beeinträchtigten Aktionärsinteressen auch verhältnismäßig 

erscheint. Der Vorstand wird in den Fällen eines erleichterten 

Bezugsrechtsausschlusses gemäß § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG auch jeweils 

berücksichtigen, ob und unter welchen Bedingungen ein Nachkauf über die Börse für 

die Aktionäre tatsächlich erforderlich erscheint und möglich ist.  

Nur wenn die erforderlichen Voraussetzungen vorliegen, wird der Aufsichtsrat seine 

Zustimmung erteilen. Der Vorstand wird der auf die Ausnutzung der jeweiligen 

Ermächtigung folgenden Hauptversammlung hierüber berichten. 

 

 

Remscheid, im Juli 2023 

 

Brüder Mannesmann Aktiengesellschaft 

Der Vorstand 


