
 
 
 

 
Bericht des Vorstands über den Ausschluss des Bezugsrechts gemäß 
§ 203 Abs. 2 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 AktG (Tagesordnungspunkt 9) 
 

Der Vorstand hat gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 
Satz 2 AktG einen schriftlichen Bericht über die Gründe für die in Punkt 9 der 
Tagesordnung vorgeschlagene Ermächtigung zum Ausschluss des 
Bezugsrechts und zum vorgeschlagenen Ausgabebetrag erstattet. Der Bericht 
ist vom Tag der Einberufung der Hauptversammlung an im Internet unter 
https://www.united-internet.de im Bereich Investor 
Relations/Hauptversammlung/2023 zugänglich. Er wird dort auch während 
der Hauptversammlung zugänglich sein. Der Bericht wird wie folgt bekannt 
gemacht: 
 
Das Genehmigte Kapital 2020 läuft bis zum 31. August 2023. Von dieser 
Ermächtigung ist bislang kein Gebrauch gemacht worden. Durch das 
Genehmigte Kapital 2023 soll die Ermächtigung erneuert werden und der 
Vorstand im bisherigen Volumen ermächtigt werden, das Grundkapital um 
höchstens rund 40%% zu erhöhen. Die Ermächtigung soll vom 1. September 
2023 bis zum 31. August 2026 gelten. Bei der Ausnutzung des Genehmigten 
Kapitals 2023 wollen wir unseren Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht 
einräumen. Anstelle einer unmittelbaren Ausgabe der neuen Aktien an die 
Aktionäre können die neuen Aktien auch von einem oder mehreren 
Kreditinstituten mit der Verpflichtung übernommen werden, sie den 
Aktionären zum Bezug anzubieten (mittelbares Bezugsrecht); durch die 
Zwischenschaltung von Kreditinstituten wird die Abwicklung der 
Aktienausgabe lediglich technisch erleichtert. 
 
Zusätzlich möchten wir aber auch die Möglichkeit haben, das Bezugsrecht in 
folgenden Fällen auszuschließen. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge dient 
dazu, in Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerhöhung ein 
praktikables Bezugsverhältnis darstellen zu können. Ohne den Ausschluss des 
Bezugsrechts hinsichtlich des Spitzenbetrages würden insbesondere bei der 
Kapitalerhöhung um runde Beträge die technische Durchführung der 
Kapitalerhöhung und die Ausübung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Die 
als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen neuen 
Aktien werden entweder durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise 
bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber 
der von der Gesellschaft oder ihren Tochtergesellschaften ausgegebenen 
Optionsscheine und Wandelschuldverschreibungen dient dem Zweck, im Falle 
einer Ausnutzung dieser Ermächtigung den Options- bzw. Wandlungspreis 
nicht entsprechend der so genannten Verwässerungsschutzklauseln der 
Options- bzw. Wandlungsbedingungen ermäßigen zu müssen. Vielmehr soll 
auch den Inhabern der Optionsscheine und Wandelschuldverschreibungen ein 
Bezugsrecht in dem Umfang eingeräumt werden können, wie es ihnen nach 
Ausübung des Wandlungs- bzw. Optionsrechts bzw. Erfüllung der 
Wandlungspflicht zustehen würde. Mit der Ermächtigung erhält der Vorstand 
die Möglichkeit, bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2023 unter 



 
 
 

sorgfältiger Abwägung der Interessen zwischen beiden Alternativen zu 
wählen. 
 
Darüber hinaus wird die Verwaltung ermächtigt, das Bezugsrecht gemäß 
§§ 203 Abs. 1 Satz 1, 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG auszuschließen. 
Diese Möglichkeit dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines 
bestmöglichen Ausgabekurses bei der Ausgabe der neuen Aktien. Die in § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehene Möglichkeit des 
Bezugsrechtsausschlusses bei Kapitalerhöhungen gegen Bareinlagen versetzt 
die Verwaltung 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 können der 
Eigenkapitalbedarf aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen sehr zeitnah 
gedeckt sowie zusätzlich neue Aktionärsgruppen im In- und Ausland 
gewonnen werden. Eine marktnahe Konditionenfestsetzung und reibungslose 
Platzierung wäre bei Wahrung des Bezugsrechts nicht möglich. Zwar gestattet 
§ 186 Abs. 2 AktG eine Veröffentlichung des Bezugspreises bis zum 
drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der häufig zu beobachtenden 
Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko über 
mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung des 
Bezugspreises und so zu nicht marktnahen Konditionen führt. Auch ist bei 
Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit über seine Ausübung die 
erfolgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen 
Aufwendungen verbunden. Schließlich kann bei Einräumung eines 
Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Länge der Bezugsfrist nicht 
kurzfristig auf günstige bzw. ungünstige Marktverhältnisse reagieren, sondern 
ist rückläufigen Aktienkursen während der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu einer 
für die Gesellschaft ungünstigen Eigenkapitalbeschaffung führen können. 
 
Diese Möglichkeit zur Kapitalerhöhung unter optimalen Bedingungen und 
ohne nennenswerten Bezugsrechtsabschlag ist für die Gesellschaft 
insbesondere deshalb von Bedeutung, weil sie in ihren sich schnell ändernden 
sowie in neuen Märkten Marktchancen schnell und flexibel nutzen und einen 
dadurch entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls auch sehr kurzfristig 
decken können muss. Der Ausgabebetrag und damit das der Gesellschaft 
zufließende Geld für die neuen Aktien wird sich am Börsenpreis der schon 
börsennotierten Aktien orientieren und den aktuellen Börsenpreis nicht 
wesentlich, voraussichtlich nicht um mehr als 3 %, jedenfalls aber nicht um 
mehr als 5 % unterschreiten. 
 
Die vorgeschlagene Ermächtigung stellt sicher, dass auch zusammen mit 
anderen entsprechenden Ermächtigungen nicht mehr als 10 % des zum 
Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder, falls dieser Wert geringer ist, des 
Ausübens dieser Ermächtigung bestehenden Grundkapitals in direkter oder 
entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre während der Laufzeit dieser Ermächtigung 
ausgegeben bzw. verkauft werden können. Auf diese Höchstgrenze sind 
Aktien anzurechnen, die aufgrund Options- oder 
Wandelschuldverschreibungen ausgegeben werden oder auszugeben sind, 
sofern die Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung 
in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss 



 
 
 

des Bezugsrechts ausgegeben werden; ferner sind auf diese Zahl Aktien 
anzurechnen, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung in direkter oder 
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder 
veräußert werden. Insgesamt ist damit sichergestellt, dass in 
Übereinstimmung mit der gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
die Vermögens- wie auch die Stimmrechtsinteressen der Aktionäre bei einer 
Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2023 unter Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre angemessen gewahrt werden. Bei Abwägung all 
dieser Umstände ist die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in den 
beschriebenen Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im Interesse 
der Gesellschaft geboten. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts bei Kapitalerhöhung 
gegen Sacheinlagen dient dem Zweck, den Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen 
Vermögensgegenständen einschließlich Rechten und Forderungen gegen 
Gewährung von Aktien zu ermöglichen. Bei dem Erwerb von Beteiligungen 
kann es sich um Beteiligungen jeder Größenordnung handeln. Damit soll der 
Vorstand in die Lage versetzt werden, in geeigneten Einzelfällen Aktien der 
Gesellschaft als Gegenleistung einzusetzen. Die Gesellschaft soll die 
Möglichkeit erhalten, rasch und erfolgreich auf vorteilhafte Angebote oder sich 
bietende Gelegenheiten für Unternehmenszusammenschlüsse oder zum 
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an 
Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Rechten 
und Forderungen zu reagieren. Wie bereits in der Vergangenheit prüft der 
Vorstand fortlaufend Gelegenheiten für die Gesellschaft zum Erwerb von 
Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen. 
 
Führt der Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an 
Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Rechten 
und Forderungen im Wege der Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen bei dem 
Verkäufer zu Steuerersparnissen oder ist der Verkäufer aus sonstigen 
Gründen eher an dem Erwerb von Aktien an der Gesellschaft als an einer 
Geldzahlung interessiert, verbessert die Möglichkeit, Aktien als Gegenleistung 
anbieten zu können, die Verhandlungsposition der Gesellschaft. Im Einzelfall 
kann es auch aufgrund einer besonderen Interessenlage der Gesellschaft 
geboten sein, dem Verkäufer neue Aktien als Gegenleistung für eine 
Unternehmensbeteiligung anzubieten. Mit der vorgeschlagenen Ermächtigung 
kann die Gesellschaft bei sich bietenden Gelegenheiten schnell und flexibel 
reagieren, um Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an 
Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Rechten 
und Forderungen gegen Ausgabe neuer Aktien zu erwerben. Die 
vorgeschlagene Ermächtigung ermöglicht dadurch im Einzelfall eine optimale 
Finanzierung des Erwerbs gegen Ausgabe neuer Aktien mit der damit 
verbundenen Stärkung der Eigenkapitalbasis der Gesellschaft. 
 
Die Möglichkeit der Überlassung von Aktien zum Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen, Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen 
Vermögensgegenständen einschließlich Rechten und Forderungen oder im 
Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen kann sich zudem gegenüber 
der Hingabe von Geld als die günstigere – weil liquiditätsschonende – 
Finanzierungsform für die Gesellschaft erweisen und damit auch im Interesse 
der Aktionäre liegen. Die Verwaltung wird die Möglichkeit der Kapitalerhöhung 



 
 
 

gegen Sacheinlagen unter Ausschluss des Bezugsrechts aus dem 
Genehmigten Kapital 2023 in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen und nur dann 
nutzen, wenn der Wert der neuen Aktien und der Wert der Gegenleistung, 
d.h. der Wert der Unternehmen, Unternehmensteile, 
Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Vermögensgegenstände 
einschließlich Rechten und Forderungen, in einem angemessenen Verhältnis 
zueinanderstehen. Dabei soll der Ausgabepreis der zu begebenden neuen 
Aktien grundsätzlich am Börsenkurs ausgerichtet werden. Ein wirtschaftlicher 
Nachteil für die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionäre wird in einem 
solchen Fall vermieden. Bei Abwägung aller dieser Umstände ist die 
Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss grundsätzlich geeignet, 
erforderlich, angemessen und im Interesse der Gesellschaft geboten, um 
einen solchen vorteilhaften Erwerb durchführen zu können. 
 
 
Die Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss sind insgesamt auf einen 
Betrag von bis zu 20 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens des 
Genehmigten Kapitals 2023 oder – falls dieses geringer ist – des bei 
Beschlussfassung über die Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2023 
vorhandenen Grundkapitals beschränkt. Auf diese Höchstgrenze von 20 % 
des Grundkapitals ist der anteilige Betrag des Grundkapitals anzurechnen, der 
auf Aktien entfällt, auf die sich Wandlungs- und/oder Optionsrechte bzw. 
Wandlungspflichten aus Schuldverschreibungen beziehen, die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts mit Options- 
und/oder Wandlungsrecht oder Wandlungspflicht ausgegeben werden, sowie 
derjenige anteilige Betrag des Grundkapitals, der auf eigene Aktien entfällt, 
die während der Laufzeit dieser Ermächtigung in anderer Weise als über die 
Börse oder durch ein Angebot an alle Aktionäre veräußert oder verwendet 
werden. Damit ist im Interesse unserer Aktionäre sichergestellt, dass die 
Gesamtobergrenze von bezugsrechtsfreien Maßnahmen von 20 % des 
Grundkapitals gewahrt wird. 
 
Damit sich das Genehmigte Kapital 2023 nahtlos an das Genehmigten Kapital 
2020 anschließt, das am 31. August 2023 ausläuft, wird der Vorstand 
angewiesen, die Satzungsänderung zur Schaffung des Genehmigten Kapitals 
2023 zum 1. September 2023 zur Eintragung im Handelsregister anzumelden. 
 
 

  


