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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 8 der Tagesordnung gemäß 

§§ 186 Abs. 4 Satz 2, 203 Abs. 1, 2 AktG 

 

Der Vorstand erstattet der für den 16. Juni 2009 einberufenen Hauptversammlung der 
Gesellschaft gemäß § 203 Abs. 1 Satz 1, § 203 Abs. 2 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 
den nachfolgenden schriftlichen Bericht zu der unter Tagesordnungspunkt 8 vorgeschlagenen 
Schaffung eines genehmigten Kapitals:  

Unter dem neuen genehmigten Kapital soll der Vorstand ermächtigt werden, das Grundkapital 
der Gesellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15. Juni 2014 durch Ausgabe 
neuer, auf den Inhaber lautenden Stück Stammaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen ganz 
oder in Teilbeträgen, einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 9.945.000 (in 
Worten: Euro neun Millionen neunhundertfünfundvierzigtausend) zu erhöhen.  

Bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals steht den Aktionären grundsätzlich ein 
Bezugsrecht zu. Die neuen Aktien können in Übereinstimmung mit §§ 203 Abs. 1 Satz 1, 186 
Abs. 5 AktG auch von einer Bank oder einem Bankenkonsortium mit der Verpflichtung 
übernommen werden, sie den Aktionären zum Bezug anzubieten (sog. mittelbares 
Bezugsrecht). 

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in 
bestimmten nachfolgend erläuterten Fällen das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionäre 
auszuschließen. 

(i) Der Vorstand soll im Rahmen des genehmigten Kapitals ermächtigt werden, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbeträge von dem Bezugsrecht der Aktionäre 
auszunehmen. Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für etwaige 
Spitzenbeträge dient dem Zweck, bei Ausgabe neuer Aktien unter Wahrung der 
gesetzlichen Bezugsrechte der Aktionäre glatte Bezugsverhältnisse zu erreichen. Ohne 
eine solche Ermächtigung würden die Durchführung der Kapitalerhöhung und die 
Ausübung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Der Vorstand trägt bei der 
Festsetzung des Gesamtbetrags der Kapitalerhöhung und des Bezugsverhältnisses 
dafür Sorge, dass der Betrag der freien Spitzen möglichst gering ausfällt. Die als freie 
Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgenommenen neuen Aktien werden 
entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die 
Gesellschaft verwertet. Soweit dies nicht mit unvertretbarem Aufwand im Hinblick 
auf einen geringen Gesamtbetrag der freien Spitzen verbunden ist, berücksichtigt der 
Vorstand bei der Verwertung von freien Spitzen entsprechend ihrer Beteiligungsquote 
am Grundkapital auch Aktionäre, die zur Zeichnung einer vom Vorstand 
festzusetzenden Mindestzahl an Aktien aus der freien Spitze bereit sind. Die 
Einzelheiten legt der Vorstand bei Erhöhung des Grundkapitals fest und macht dies in 
den Gesellschaftsblättern bekannt.  

(ii) Der Vorstand soll im Rahmen des genehmigten Kapitals ferner ermächtigt werden, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht bei Kapitalerhöhungen gegen 
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Sacheinlagen zur Gewährung von Aktien zum Zweck des Erwerbs von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen auszuschließen. Diese 
Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts soll dem Zweck dienen, den Erwerb 
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen gegen 
Gewährung von Aktien der Gesellschaft zu ermöglichen. Die Gesellschaft muss 
jederzeit in der Lage sein, an den nationalen und internationalen Märkten im Interesse 
ihrer Aktionäre schnell und flexibel handeln zu können, um im Wettbewerb bestehen 
zu können. Dazu gehört auch die Option, Unternehmen, Teile von Unternehmen oder 
Beteiligungen hieran zur Verbesserung der Wettbewerbsposition zu erwerben. 
Unternehmensteil in diesem Sinn kann auch ein wichtiger Vermögensgegenstand sein, 
der für die unternehmerische Tätigkeit der Gesellschaft bedeutsam ist. Die im 
Interesse der Aktionäre und Gesellschaft optimale Umsetzung dieser Option besteht 
im Einzelfall darin, den Erwerb eines Unternehmens, den Teil oder Teile eines 
Unternehmens oder einer Beteiligung daran über die Gewährung von Aktien an der 
erwerbenden Gesellschaft durchzuführen. Die Praxis zeigt, dass die Inhaber attraktiver 
Akquisitionsobjekte als Gegenleistung für eine Veräußerung auch die Beschaffung 
von stimmberechtigten Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangen. Demnach 
sollte die Gesellschaft die Möglichkeit haben, eigene Aktien als Gegenleistung zu 
gewähren. Die vorgeschlagene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss soll der 
Gesellschaft die notwendige Flexibilität geben, um sich bietende Gelegenheiten zum 
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen 
schnell und flexibel ausnutzen zu können. Es kommt bei einem 
Bezugsrechtsausschluss zwar zu einer Verringerung der relativen Beteiligungsquote 
und relativen Stimmrechtsanteils der vorhandenen Aktionäre. Bei Einräumung eines 
Bezugsrechts wäre aber der Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder von 
Beteiligungen an Unternehmen gegen Gewährung von Aktien nicht möglich und die 
damit für die Gesellschaft und (mittelbar) die Aktionäre verbundenen Vorteile wären 
nicht erreichbar. Konkrete Erwerbsvorhaben, für die von dieser Möglichkeit Gebrauch 
gemacht werden soll, bestehen zur Zeit nicht. Wenn sich Möglichkeiten zum Erwerb 
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen konkretisieren, wird der 
Vorstand sorgfältig prüfen, ob er von dem genehmigten Kapital zum Zweck des 
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen 
gegen Ausgabe neuer Aktien der Gesellschaft Gebrauch machen soll. Er wird dies nur 
dann tun, wenn der Unternehmens- oder Beteiligungserwerb gegen Gewährung von 
Aktien an der Gesellschaft im wohl verstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Nur 
wenn diese Voraussetzung gegeben ist, wird auch der Aufsichtsrat seine erforderliche 
Zustimmung erteilen. Insofern wird der Vorstand auch sorgfältig prüfen und sich 
davon überzeugen, dass der Wert der Sachleistung in einem angemessenen Verhältnis 
zum Wert der Aktien steht. 

(iii) Zudem soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, wenn die 
Volumenvorgaben und die übrigen Anforderungen für einen Bezugsrechtsausschluss 
nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfüllt sind. Ein etwaiger Abschlag vom aktuellen 
Börsenpreis wird voraussichtlich nicht über 3 %, jedenfalls aber maximal bei 5 % des 
Börsenpreises liegen. Diese Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses soll die 
Verwaltung in die Lage versetzen, kurzfristig günstige Börsensituationen auszunutzen 
und dabei durch die marktnahe Preisfestsetzung einen möglichst hohen Ausgabebetrag 
und damit eine größtmögliche Stärkung der Eigenmittel zu erreichen. Eine derartige 
Kapitalerhöhung führt wegen der schnelleren Handlungsmöglichkeiten 
erfahrungsgemäß zu einem höheren Mittelzufluss als eine vergleichbare 
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Kapitalerhöhung mit Bezugsrecht der Aktionäre. Sie liegt somit im wohlverstandenen 
Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre. Es kommt zwar dadurch zu einer 
Verringerung der relativen Beteiligungsquote und des relativen Stimmrechtsanteils der 
vorhandenen Aktionäre. Aktionäre, die ihre relative Beteiligungsquote und ihren 
relativen Stimmrechtsanteil erhalten möchten, haben indessen die Möglichkeit, die 
hierfür erforderliche Aktienzahl über die Börse zu erwerben.  

 
Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss 
des Bezugsrechts in den genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen auch unter 
Berücksichtigung des zu Lasten der Aktionäre eintretenden Verwässerungseffekts für sachlich 
gerechtfertigt und für angemessen. Der Vorstand wird der Hauptversammlung über jede 

Ausnutzung des genehmigten Kapitals berichten.
 
 
 
Immenstadt, im Mai 2009 
 
 
 
 
 
_________________          _____________________ 
Hermann de Jong   Stephan Oehl 
 
 
 
 
 
 
 
 




