
1/3 

Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft 

Ahrensburg 

Industrielle Befestigungssysteme 

ISIN: DE0005198907/WKN: 519 890 

Bericht des Vorstands zum Bezugsrechtsausschluss gemäß §§ 221 Abs. 4 Satz 2, 186 Abs. 4 

Satz 2 AktG – Tagesordnungspunkt 8 der ordentlichen virtuellen Hauptversammlung der Joh. 

Friedrich Behrens Aktiengesellschaft am 17. Juni 2020 („Options- und Wandelschuldverschrei-

bungen und/oder Gewinnschuldverschreibungen sowie Genussrechte und/oder Kombinationen 

dieser Instrumente“) 

Da die bisherige Ermächtigung des Vorstands zur Ausgabe von Options- und Wandelschuldverschrei-

bungen nach Maßgabe von § 6 Abs. 8 der Satzung am 19. August 2020 auslaufen wird, soll unter Ta-

gesordnungspunkt 8 eine neue Ermächtigung geschaffen werden, die an die Marktentwicklung und die 

aktuellen Finanzverhältnisse der Gesellschaft angepasst ist. Zur Bedienung der Options- und Wand-

lungsrechte bzw. -pflichten im Fall der Ausnutzung der neuen Ermächtigung soll zudem unter Aufhe-

bung des bisherigen bedingten Kapitals in § 6 Abs. 8 der Satzung ein neues bedingtes Kapital be-

schlossen werden, das dem bisherigen bedingten Kapital im Wesentlichen entspricht. 

Der geplante Beschluss über die Ausgabe von Schuldverschreibungen beinhaltet eine Ermächtigung 

des Vorstands mit Zustimmung des Aufsichtsrates zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre. 

Der Vorstand ist daher gemäß § 221 Abs. 4 Satz 2 in Verbindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG ver-

pflichtet, der Hauptversammlung einen schriftlichen Bericht über den Grund des Ausschlusses des 

Bezugsrechts vorzulegen. Der Bericht wird von der Einberufung 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 Hauptversamm-

lung zur Einsichtnahme durch die Aktionäre auslegen. Der Bericht hat folgenden Inhalt: 

Eine angemessene Kapitalausstattung und Finanzierung sind wesentliche Grundlagen für die Weiter-

entwicklung der Gesellschaft und für ein erfolgreiches Auftreten am Markt. Durch die Ausgabe von 

Schuldverschreibungen kann die Gesellschaft je nach Marktlage und ihren Finanzierungsbedürfnissen 

attraktive Finanzierungsmöglichkeiten mit vergleichsweise niedriger Verzinsung nutzen. Zudem kön-

nen durch die Ausgabe von Schuldverschreibungen, gegebenenfalls ergänzend zum Einsatz anderer 

Instrumente, neue Investorenkreise erschlossen werden. Daher berechtigt die in Tagesordnungspunkt 8 

vorgeschlagene Ermächtigung den Vorstand, mit Zustimmung des Aufsichtsrats zur Ausgabe von 

Schuldverschreibungen unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre. Unter der Ermächtigung 

können bis zum 16. Juni 2025 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber oder auf den Namen lautende 

Options-, Wandel- und/oder Gewinnschuldverschreibungen sowie Genussrechte und/oder Kombinati-

onen dieser Instrumente im Gesamtnennbetrag von bis zu Euro 10.000.000,00 mit oder ohne Laufzeit-

beschränkung ausgegeben und den Inhabern oder Gläubigern von Optionsrechten, Wandlungsrechten 

oder -pflichten für auf den Inhaber lautende Stückaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag 

des Grundkapitals von insgesamt bis zu Euro 3.584.000,00 nach näherer Maßgabe der Bedingungen 

dieser Schuldverschreibungen gewährt oder aufgelegt werden. 

Die Schuldverschreibungen können auch durch ein nachgeordnetes Konzernunternehmen der Gesell-

schaft ausgegeben werden; für diesen Fall wird der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats für die Gesellschaft die Garantie für die Schuldverschreibungen zu übernehmen und den 

Inhabern oder Gläubigern dieser Schuldverschreibungen Optionsrechte oder Wandlungsrechte oder -
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pflichten für auf den Inhaber lautende Stückaktien der Gesellschaft zu gewähren oder aufzuerlegen, 

Wandlungspflichten in Aktien der Gesellschaft zu erfüllen sowie weitere für eine erfolgreiche Ausga-

be erforderliche Erklärungen abzugeben und Handlungen vorzunehmen. 

Zur Bedienung der Optionsrechte oder Wandlungsrechte oder Erfüllung der Wandlungspflichten soll 

die Hauptversammlung zugleich das bedingte Kapital beschließen. 

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

Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. Die Ermächtigung des 

Bezugsrechtsausschlusses 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 der Begebung von Schuldverschreibungen erleich-

tern. Der Wert der Spitzenbeträge ist in der Regel gering, der Aufwand für die Ausgabe von Schuld-

verschreibungen ohne Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge dagegen regelmäßig wesentlich 

höher. Diese Praxis ist allgemein üblich und sachlich gerechtfertigt, weil die Kosten des Bezugs-

rechtshandels bei Spitzenbeträgen in keinem vernünftigen Verhältnis zu den Vorteilen der Aktionäre 

stehen und ein möglicher Verwässerungseffekt bei der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering ist. 

Zudem kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats in entsprechender Anwendung von 

§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG das Bezugsrecht ausschließen, wenn die Ausgabe der Schuldverschreibun-

gen 10 % des Grundkapitals nicht übersteigt und der Ausgabebetrag den nach anerkannten finanzma-

thematischen Methoden ermittelten theoretischen Marktwert nicht wesentlich unterschreitet. Die Nut-

zung dieser gesetzlich vorgesehenen Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses kann zweckmäßig 

sein, um günstige Marktverhältnisse kurzfristig wahrnehmen und Schuldverschreibungen schnell und 

flexibel zu attraktiven Konditionen am Markt platzieren zu können. Die bei Einräumung eines Bezugs-

rechts für die Aktionäre erforderliche zweiwöchige Bezugsfrist lässt eine vergleichbar kurzfristige 

Reaktion auf aktuelle Marktverhältnisse nicht zu. Ferner können wegen der Volatilität der Aktien-

märkte marktnahe Konditionen in der Regel nur erzielt werden, wenn die Gesellschaft hieran nicht 

über einen längeren Zeitraum gebunden ist. Bei Einräumung eines Bezugsrechts verlangt § 186 Abs. 2 

AktG, dass der endgültige Bezugspreis bzw. bei Schuldverschreibungen mit Options- und/oder Wand-

lungsrechten bzw. mit Wandlungspflichten die endgültigen Konditionen der Schuldverschreibungen 

spätestens drei Tage vor Ablauf der Bezugsfrist bekannt gegeben werden. Es besteht hier daher ein 

höheres Marktrisiko als bei einer bezugsrechtsfreien Zuteilung. Für eine erfolgreiche Platzierung sind 

bei Einräumung eines Bezugsrechts daher regelmäßig Sicherheitsabschläge bei der Festlegung der 

Konditionen der Schuldverschreibungen erforderlich; dies führt in der Regel zu ungünstigeren Kondi-

tionen für die Gesellschaft als bei einer unter Ausschluss des Bezugsrechts durchgeführten Platzie-

rung. Die Interessen der Aktionäre werden dadurch gewahrt, dass die Schuldverschreibungen in kei-

nem Fall wesentlich unter dem Marktwert ausgegeben werden. 

Der Ausschluss des Bezugsrechts kann auch zugunsten der Inhaber oder Gläubiger von bereits ausge-

gebenen Optionsrechten oder Wandlungsrechten oder -pflichten erfolgen. Das hat folgenden Hinter-

grund: 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 Schuldverschreibungen bzw. der Vermeidung eines Preisabschlags ist es 

üblich, in die Anleihebedingungen Verwässerungsschutzbestimmungen aufzunehmen. Eine anschlie-

ßende Ausgabe weiterer Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. Wand-

lungspflichten unter Gewährung des Bezugsrechts der Aktionäre würde ohne Verwässerungsschutz 

typischerweise zu einer solchen Wertverwässerung führen. Die Verwässerungsschutzbestimmungen 

sehen für diesen Fall regelmäßig eine Ermäßigung des Options- bzw. Wandlungspreises vor. Als Al-

ternative gestatten es die Verwässerungsschutzbestimmungen üblicherweise, dass den Berechtigten 

aus Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw. Wandlungspflichten ein Be-

zugsrecht auf nachfolgend ausgegebene Schuldverschreibungen in dem Umfang eingeräumt wird, wie 

es ihnen nach Ausübung der Optionsrechte oder Wandlungsrechte oder der Erfüllung von Wandlungs-

pflichten zustände. Sie werden für die Wertverwässerung somit durch den Wert des Bezugsrechts ent-
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schädigt. Für die Gesellschaft hat diese Alternative den Vorteil, dass der Options- bzw. Wandlungs-

preis nicht ermäßigt werden muss. Dies kommt auch den beteiligten Aktionären zugute, so dass darin 

zugleich ein Ausgleich für die Einschränkung ihres Bezugsrechts liegt. Diese Bezugsrechtsausschlüsse 

liegen somit im Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre. 

Die Aktionäre haben schließlich die Möglichkeit, ihren Anteil am Grundkapital der Gesellschaft auch 

nach Ausübung von Optionsrechten oder Wandlungsrechten oder -pflichten jederzeit durch Zukäufe 

von Aktien über die Börse aufrecht zu erhalten. 

Soweit Gewinnschuldverschreibungen oder Genussrechte ohne Options- oder Wandlungsrecht oder 

Wandlungs-/Optionspflicht ausgegeben werden sollen, ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung 

des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre insgesamt auszuschließen, wenn diese Gewinn-

schuldverschreibungen oder Genussrechte obligationsähnlich ausgestattet sind, das heißt keine Mit-

gliedschaftsrechte in der Gesellschaft begründen, keine Beteiligung am Liquidationserlös gewähren 

und die Höhe der Verzinsung nicht auf Grundlage der Höhe des Jahresüberschusses, des Bilanzge-

winns oder der Dividende berechnet wird. Zudem ist erforderlich, dass die Verzinsung und der Ausga-

bebetrag der Gewinnschuldverschreibungen oder Genussrechte den zum Zeitpunkt der Begebung ak-

tuellen Marktkonditionen entsprechen. Wenn die genannten Voraussetzungen erfüllt sind, resultieren 

aus dem Ausschluss des Bezugsrechts keine Nachteile für die Aktionäre, da die Gewinnschuldver-

schreibungen bzw. Genussrechte keine Mitgliedschaftsrechte begründen und auch keinen Anteil am 

Liquidationserlös oder am Gewinn der Gesellschaft gewähren. 

Aufgrund der Erwägungen liegt aus Sicht des Vorstands die vorgeschlagene Ermächtigung im Interes-

se der Gesellschaft und kann im Einzelfall rechtfertigen, das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschlie-

ßen. Der Vorstand und der Aufsichtsrat werden in jedem einzelnen Fall prüfen und abwägen, ob der 

Bezugsrechtsausschluss erforderlich ist und im Interesse der Gesellschaft liegt. 

Ahrensburg, im Mai 2020 

Der Vorstand der Joh. Friedrich Behrens Aktiengesellschaft: 

 

 

Tobias Fischer-Zernin  

 


