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Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft 

Ahrensburg 

Industrielle Befestigungssysteme 

ISIN: DE0005198907/WKN: 519 890 

Bericht des Vorstands zum Bezugsrechtsausschluss gemäß §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4 

Satz 2 AktG – Tagesordnungspunkt 7 der ordentlichen virtuellen Hauptversammlung der Joh. 

Friedrich Behrens Aktiengesellschaft am 17. Juni 2020 („Genehmigtes Kapital“) 

Die Ermächtigung des Vorstands, das Grundkapital nach Maßgabe von § 6 Abs. 7 der Satzung zu er-

höhen (genehmigtes Kapital) läuft am 19. August 2020 aus. Zu Punkt 7 der Tagesordnung schlagen 

Vorstand und Aufsichtsrat deshalb die Schaffung eines neuen genehmigten Kapitals vor, das zur Aus-

gabe neuer auf den Inhaber lautender Stückaktien ermächtigt und materiell der derzeit bestehenden 

Ermächtigung entspricht.  

Der geplante Beschluss über das genehmigte Kapital beinhaltet eine Ermächtigung des Vorstands zum 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre. Der Vorstand ist daher gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 in 

Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG verpflichtet, der Hauptversammlung einen schriftlichen 

Bericht über den Grund des Ausschlusses des Bezugsrechts vorzulegen. Der Bericht wird von der Ein-

berufung der Hauptversammlung an über die Internetseite der Gesellschaft unter www.Behrens.AG im 

Bereich „Aktie“ zugänglich gemacht und liegt in den Geschäftsräumen der Gesellschaft zur Einsicht 

für die Aktionäre aus. Auf Verlangen erhält jeder Aktionär unverzüglich eine kostenlose Abschrift. 

Der Bericht wird während der Hauptversammlung zur Einsichtnahme durch die Aktionäre auslegen. 

Der Bericht hat folgenden Inhalt: 

Der Vorstand soll flexible Möglichkeiten erhalten, mit Zustimmung des Aufsichtsrats im Interesse der 

Gesellschaft Finanzierungsmöglichkeiten zur Wahrnehmung von Geschäftschancen und zur Stärkung 

der Eigenkapitalbasis nutzen zu können. Tagesordnungspunkt 7 enthält daher den Vorschlag, den Vor-

stand zu ermächtigen, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 

16. Juni 2025 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um bis zu Eu-

ro 3.584.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.400.000 neuer, auf den Inhaber lautender Stückaktien zu

erhöhen. Mit dem vorgeschlagenen genehmigten Kapital wird der Vorstand in die Lage versetzt, die

Eigenkapitalausstattung der Gesellschaft den geschäftlichen Erfordernissen anzupassen und im Inte-

resse der Gesellschaft schnell und flexibel zu handeln. Da Entscheidungen über die Deckung eines

Kapitalbedarfs in der Regel kurzfristig zu treffen sind, ist es wichtig, dass die Gesellschaft hierbei

nicht von den Terminen der ordentlichen Hauptversammlung abhängig ist und auch keine außeror-

dentlichen Hauptversammlungen einberufen muss.

Den Aktionären ist ein Bezugsrecht einzuräumen. Der Vorstand wird ermächtigt, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. Die Ermächtigung des Be-

zugsrechtsausschlusses dient den folgenden Zwecken: 

Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre für Spitzenbe-

träge ausschließen. Ein solcher Ausschluss des Bezugsrechts soll ein praktikables Bezugsverhältnis 

ermöglichen und damit die technische Abwicklung einer Kapitalerhöhung erleichtern. Der Wert der 

Spitzenbeträge ist in der Regel gering, der Aufwand für die Ausgabe von Aktien ohne Ausschluss des 

Bezugsrechts für Spitzenbeträge dagegen regelmäßig wesentlich höher. Diese Praxis ist allgemein 

üblich und sachlich gerechtfertigt, weil die Kosten des Bezugsrechtshandels bei Spitzenbeträgen in 
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keinem vernünftigen Verhältnis zu den Vorteilen der Aktionäre stehen und ein möglicher Verwässe-

rungseffekt bei der Beschränkung auf Spitzenbeträge kaum spürbar ist. 

Das Bezugsrecht der Aktionäre bei Barkapitalerhöhungen kann auch ausgeschlossen werden, wenn der 

Ausgabebetrag der neuen Aktien den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien nicht wesentlich 

unterschreitet. Ein solches Vorgehen kann zweckmäßig sein, um die Gesellschaft in die Lage zu ver-

setzen, auch sehr kurzfristig einen eventuellen Kapitalbedarf zu decken, um Marktchancen schnell und 

flexibel zu nutzen. Die bei Einräumung eines Bezugsrechts für die Aktionäre erforderliche zweiwö-

chige Bezugsfrist lässt eine vergleichbar kurzfristige Reaktion auf aktuelle Marktverhältnisse nicht zu. 

Ferner können wegen der Volatilität der Aktienmärkte marktnahe Konditionen in der Regel nur erzielt 

werden, wenn die Gesellschaft hieran nicht über einen längeren Zeitraum gebunden ist. Bei Einräu-

mung eines Bezugsrechts verlangt § 186 Abs. 2 AktG, dass der endgültige Bezugspreis spätestens drei 

Tage vor Ablauf der Bezugsfrist bekannt gegeben wird. Es besteht daher bei Einräumung eines Be-

zugsrechts ein höheres Marktrisiko als bei einer bezugsrechtsfreien Zuteilung. Für eine erfolgreiche 

Platzierung sind bei Einräumung eines Bezugsrechts daher regelmäßig Sicherheitsabschläge auf den 

aktuellen Börsenkurs erforderlich; dies führt in der Regel zu ungünstigeren Konditionen für die Ge-

sellschaft als bei einer unter Ausschluss des Bezugsrechts durchgeführten Kapitalerhöhung. Barkapi-

talerhöhungen unter Ausschluss des Bezugsrechts sind gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG schon von 

Gesetzes wegen zulässig, wenn die Barkapitalerhöhung weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens 

der Ermächtigung noch zum Zeitpunkt ihrer Ausübung 10 % des bestehenden Grundkapitals über-

steigt. Mit einer Platzierung nahe am Börsenkurs kann jeder Aktionär zur Aufrechterhaltung seiner 

Beteiligungsquote die Aktien am Markt zu annähernd den gleichen Bedingungen erwerben, wie sie die 

Aktienemission vorsieht. 

Das Bezugsrecht kann auch deshalb ausgeschlossen werden, damit der Vorstand, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats, Inhabern von Optionsrechten oder Wandlungsrechten oder -pflichten aus Schuldver-

schreibungen, die von der Gesellschaft oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen ausgegeben 

wurden oder noch ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang gewähren 

kann, wie es ihnen nach Ausübung der Optionsrechte oder Wandlungsrechte oder der Erfüllung von 

Wandlungspflichten zustände. Das hat folgenden Hintergrund: Der wirtschaftliche Wert der Options- 

oder Wandlungsrechte bzw. der mit Wandlungspflichten ausgestatteten Schuldverschreibungen hängt 

auch vom Wert der Aktien der Gesellschaft ab, auf die sich die Options- oder Wandlungsrechte bzw. 

Wandlungspflichten beziehen. Zur Sicherstellung einer erfolgreichen Platzierung der Schuldverschrei-

bungen bzw. der Vermeidung eines Preisabschlags ist es üblich, in die Anleihebedingungen Verwässe-

rungsschutzbestimmungen aufzunehmen. Eine anschließende Aktienemission unter Gewährung des 

Bezugsrechts der Aktionäre würde ohne Verwässerungsschutz typischerweise zu einer solchen Wert-

verwässerung führen. Die Verwässerungsschutzbestimmungen sehen für diesen Fall regelmäßig eine 

Ermäßigung des Options- bzw. Wandlungspreises vor. Als Alternative gestatten es die Verwässe-

rungsschutzbestimmungen üblicherweise, dass den Berechtigten aus Schuldverschreibungen mit Opti-

ons- oder Wandlungsrechten bzw. Wandlungspflichten ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Um-

fang eingeräumt wird, wie es ihnen nach Ausübung der Optionsrechte oder Wandlungsrechte oder der 

Erfüllung von Wandlungspflichten zustände. Sie werden für die Wertverwässerung somit durch den 

Wert des Bezugsrechts entschädigt. Für die Gesellschaft hat diese Alternative den Vorteil, dass der 

Options- bzw. Wandlungspreis nicht ermäßigt werden muss. Dies kommt auch den beteiligten Aktio-

nären zugute, so dass darin zugleich ein Ausgleich für die Einschränkung ihres Bezugsrechts liegt. Der 

Bezugsrechtsausschluss dient auch der vereinfachten Begebung und Abwicklung von Schuldver-

schreibungen, ohne zu diesem Zweck das bedingte Kapital nutzen zu müssen und liegt im Ergebnis im 

Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. 

Der Vorstand kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch bei Sachkapitalerhöhungen aus genehmig-

tem Kapital gegen Ausgabe von Aktien der Gesellschaft das Bezugsrecht ausschließen. Dadurch wird 

insbesondere die Möglichkeit geschaffen, in geeigneten Einzelfällen ohne Beanspruchung der Börse 

schnell und flexibel durch Hingabe von Aktien Beteiligungen, Unternehmen und Unternehmensteile 

als Sacheinlage zu erwerben. Aktien aus genehmigtem Kapital stellen hierbei eine liquiditätsschonen-

de und bisweilen ausdrücklich eingeforderte Akquisitionswährung und damit Gegenleistung dar. Auch 

unter dem Gesichtspunkt einer optimalen Finanzstruktur kann die Hingabe von Aktien statt Geld sinn-

voll sein. Als Sacheinlage kommen aber auch andere materielle und immaterielle Rechte (z. B. Lizen-
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zen) in Betracht. Der Wert, zu dem die neuen Aktien in diesem Fall ausgegeben werden, hängt von 

den jeweiligen Umständen des Einzelfalls und vom Zeitpunkt ab. Der Vorstand wird sich bei der Fest-

setzung an den Interessen der Gesellschaft sowie, soweit möglich, am Börsenkurs orientieren. 

Aufgrund der Erwägungen liegt aus Sicht des Vorstands die vorgeschlagene Ermächtigung zur Ausga-

be neuer Aktien im Interesse der Gesellschaft und kann es im Einzelfall rechtfertigen, das Bezugsrecht 

der Aktionäre auszuschließen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden in jedem Einzelfall prüfen 

und abwägen, ob der Ausschluss des Bezugsrechts erforderlich ist und im Interesse der Gesellschaft 

liegt. 

Ahrensburg, im Mai 2020 

Der Vorstand der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft: 

 

 

Tobias Fischer-Zernin  

 


