
 

 

Manz AG 
Reutlingen 

- ISIN DE000A0JQ5U3 - 

Ordentliche Hauptversammlung 2023 

am Dienstag, den 4. Juli 2023 

 

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 6 der Tagesordnung über 

den Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 203 Absatz 2, § 186 Absatz 4 Satz 2 AktG 

(genehmigtes Kapital 2023)  

Der Hauptversammlung der Manz AG wird unter Tagesordnungspunkt 6 der am 4. Juli 2023 

stattfindenden ordentlichen Hauptversammlung 2023 ein neues genehmigtes Kapital (geneh-

migtes Kapital 2023) in Höhe von insgesamt bis zu Euro 4.270.143,00 vorgeschlagen, das für 

Bar- und Sachkapitalerhöhungen zur Verfügung stehen soll. Das neue genehmigte Kapital 

soll die bisherige gemäß § 3 Abs. 3 der Satzung bestehende Ermächtigung (genehmigtes 

Kapital 2021) in Höhe von Euro 3.097.636,00 ersetzen, das aufgrund der Ausübung durch 

den Vorstand mit Zustimmung vom Aufsichtsrat am 23. Mai 2022 teilweise ausgeübt wurde. 

Das neue genehmigte Kapital 2023 soll sich an den bewährten Regelungen des bisherigen 

genehmigten Kapitals 2021 orientieren. Mit der neuen Ermächtigung soll die Gesellschaft in 

die Lage versetzt werden, im Interesse ihrer Aktionäre bei der Erhöhung des Grundkapitals 

schnell und flexibel handeln zu können. Da Entscheidungen über die Deckung eines Kapital-

bedarfs in der Regel kurzfristig zu treffen sind, ist es von Bedeutung, dass die Gesellschaft 

hierbei nicht vom Rhythmus der jährlichen Hauptversammlungen oder von der langen Einbe-

rufungsfrist einer außerordentlichen Hauptversammlung abhängig ist. Mit dem Instrument des 

genehmigten Kapitals hat der Gesetzgeber diesem Erfordernis Rechnung getragen. Als gän-

gigste Anlässe für die Inanspruchnahme eines genehmigten Kapitals sind die Stärkung der 

Eigenkapitalbasis und die Finanzierung von Unternehmensakquisitionen zu nennen. 

Bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2023 haben die Aktionäre grundsätzlich ein 

Bezugsrecht. Unter den nachfolgend genannten Voraussetzungen ist jedoch der Vorstand 
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ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschlie-

ßen. 

a) Der Vorstand soll ermächtigt werden, bei Barkapitalerhöhungen das gesetzliche Be-

zugsrecht der Aktionäre mit Zustimmung des Aufsichtsrats im Rahmen des § 203 Ab-

satz 1 und 2, § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG auszuschließen. Dieser Bezugsrechtsaus-

schluss ermöglicht es, im Interesse des Unternehmens neue Aktien an den Kapitalmärk-

ten im In- und Ausland gezielt zu platzieren, indem die Aktien unter kurzfristiger Ausnut-

zung günstiger Börsensituationen zu marktnah festgesetzten und möglichst hohen Prei-

sen ausgegeben werden. Dem Gedanken des Verwässerungsschutzes der Aktionäre 

wird dadurch Rechnung getragen, dass die Aktien nur zu einem Preis platziert werden 

dürfen, der den maßgeblichen Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet. Die endgül-

tige Festlegung des Platzierungspreises erfolgt möglichst zeitnah vor der Platzierung. 

Der Vorstand wird sich dabei – unter Berücksichtigung der aktuellen Marktgegebenhei-

ten – bemühen, einen eventuellen Abschlag vom Börsenpreis so niedrig wie möglich zu 

halten. Der Abschlag zum Börsenpreis im Zeitpunkt der Ausnutzung des genehmigten 

Kapitals wird nach Möglichkeit weniger als 3 %, in jedem Fall aber weniger als 5 % des 

aktuellen Börsenpreises betragen.  

Der bei einer Platzierung unter Bezugsrechtsausschluss erzielbare Erlös führt im Regel-

fall zu einem deutlich höheren Mittelzufluss als bei einer Aktienplatzierung mit Bezugs-

recht, bei der es in der Regel zu nicht unwesentlichen Abschlägen vom Börsenpreis 

kommt. Ein erheblicher Grund hierfür ist, dass eine Platzierung ohne gesetzliche Be-

zugsfrist unmittelbar nach Festsetzung des Ausgabebetrags erfolgen kann und somit 

beim Ausgabebetrag kein Kursänderungsrisiko für den Zeitraum einer Bezugsfrist be-

rücksichtigt werden muss. Zwar gestattet § 186 Absatz 2 AktG eine Veröffentlichung des 

Bezugspreises bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der häufig zu be-

obachtenden Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko 

über mehrere Tage, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der Festlegung des Bezugs-

preises und so zu nicht marktnahen Konditionen führt. Auch ist bei Bestand eines Be-

zugsrechts wegen der Ungewissheit seiner Ausübung (Bezugsverhalten) die erfolgrei-

che Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwendungen verbunden. 

Zudem 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 Platzierung führen können. Durch den Verzicht auf die 

zeit- und kostenaufwendige Abwicklung des Bezugsrechts kann der Eigenkapitalbedarf 

aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen zeitnah gedeckt werden.  
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Kapitalerhöhungen aufgrund dieser Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss dürfen 

insgesamt weder Euro 854.028,00, dies entspricht knapp 10 % des derzeitigen Grund-

kapitals, noch 10 % des Grundkapitals zum Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung 

überschreiten. Dies bedeutet, dass auch bei mehreren Kapitalerhöhungen innerhalb des 

Ermächtigungszeitraums für nicht mehr als insgesamt 10 % des Grundkapitals das Be-

zugsrecht aufgrund dieser Ermächtigung ausgeschlossen werden kann. Zudem besteht 

die Beschränkung, dass bei der Obergrenze auch Aktien berücksichtigt werden, die bis 

zur Ausgabe neuer Aktien aus dem genehmigten Kapital aufgrund anderer Ermächti-

gungen zum Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder entsprechender Anwen-

dung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Auf die Begrenzung sind 

damit Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. Wandlungspflichten auf Aktien der Gesell-

schaft anzurechnen, die mit Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Ge-

winnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente) verbunden sind, 

die im Zeitraum dieser Ermächtigung in sinngemäßer Anwendung von § 186 Absatz 3 

Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts gegen Barleistung ausgegeben wer-

den. Ferner ist die Veräußerung von eigenen Aktien anzurechnen, sofern sie im Zeit-

raum dieser Ermächtigung aufgrund einer Ermächtigung gemäß § 71 Absatz 1 Nr. 8 

Satz 5 AktG in Verbindung mit § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unter Ausschluss des Be-

zugsrechts erfolgt. Hierdurch wird sichergestellt, dass aus dem genehmigten Kapital 

keine Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechtes gemäß § 203 Absatz 1 und 2, § 186 

Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden, wenn dies dazu führen würde, dass insge-

samt für mehr als 10 % des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktionäre ohne beson-

deren sachlichen Grund ausgeschlossen wird.  

Durch diese Vorgaben wird im Einklang mit der gesetzlichen Regelung dem Schutzbe-

dürfnis der Aktionäre im Hinblick auf einen Verwässerungsschutz ihres Anteilsbesitzes 

Rechnung getragen. Ferner erhält jeder Aktionär auf Grund des börsennahen Ausgabe-

kurses der neuen Aktien die Möglichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner Beteiligungs-

quote erforderlichen Aktien zu annähernd gleichen Bedingungen über die Börse zu er-

werben. Die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden daher an-

gemessen gewahrt. 

b) Die Ermächtigung, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital gegen Sachein-

lagen unter Ausschluss des Bezugsrechts zum Erwerb von Unternehmen, Unterneh-

mensteilen oder Unternehmensbeteiligungen oder von sonstigen Vermögensgegen-

ständen oder zur Durchführung von Unternehmenszusammenschlüssen zu erhöhen, 

soll den Vorstand in die Lage versetzen, in geeigneten Fällen Unternehmen, Teile von 

Unternehmen oder Unternehmensbeteiligungen oder sonstige Vermögensgegenstände 

nicht nur durch Zahlung eines Kaufpreises in Geld, sondern auch gegen Überlassung 

von Aktien der Gesellschaft erwerben bzw. Unternehmenszusammenschlüsse auf diese 
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Weise durchführen zu können. Je nach der Größenordnung eines solchen Erwerbs und 

den Erwartungen des jeweiligen Verkäufers kann es zweckmäßig oder erforderlich sein, 

die Gegenleistung durch Aktien der Gesellschaft zu erbringen. Dadurch werden die li-

quiden Mittel der Gesellschaft geschont und der Umfang einer möglichen Kaufpreisfi-

nanzierung verringert. Hierzu ist der Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre not-

wendige Voraussetzung.  

Die Gesellschaft steht im globalen Wettbewerb. Sie muss jederzeit in der Lage sein, in 

den nationalen und internationalen Märkten schnell und flexibel zu handeln. Dazu gehört 

auch die Möglichkeit, sich zur Verbesserung der Wettbewerbsposition mit anderen Un-

ternehmen zusammenzuschließen oder Unternehmen, Unternehmensteile und Beteili-

gungen an Unternehmen zu erwerben. Insbesondere im Zusammenhang mit dem Er-

werb von Unternehmen oder Unternehmensteilen kann es zudem wirtschaftlich sinnvoll 

sein, auch sonstige Vermögensgegenstände zu erwerben, etwa solche, die dem Unter-

nehmen oder Unternehmensteil wirtschaftlich dienen.  

Die vorgesehene Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts soll die Gesellschaft 

im Wettbewerb um interessante Akquisitionsobjekte stärken und es ihr ermöglichen, bei 

einer sich bietenden Gelegenheit schnell und flexibel mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

agieren zu können. Die im Interesse der Gesellschaft optimale Umsetzung kann im Ein-

zelfall darin bestehen, den Unternehmenszusammenschluss oder die Akquisition unter 

Gewährung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft durchzuführen, die durch die Aus-

übung des genehmigten Kapitals geschaffen werden. Die Praxis zeigt zudem, dass so-

wohl auf den internationalen als auch auf den nationalen Märkten als Gegenleistung im 

Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen und für attraktive Akquisitionsobjekte 

häufig die Verschaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt wird. 

Wenn sich entsprechende Vorhaben konkretisieren, wird der Vorstand sorgfältig prüfen, 

ob er von der Ermächtigung zur Gewährung eigener Aktien Gebrauch machen soll. Bei 

der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der Vorstand sicherstellen, dass die In-

teressen der Aktionäre angemessen gewahrt bleiben. In der Regel wird er sich bei der 

Bemessung des Werts der als Gegenleistung hingegebenen Aktien am Börsenpreis der 

Aktien der Gesellschaft orientieren. Eine schematische Anknüpfung an einen Börsen-

kurs ist indes nicht vorgesehen, insbesondere um einmal erzielte Verhandlungsergeb-

nisse nicht durch Schwankungen des Börsenkurses infrage zu stellen. Der Wert des 

jeweils zu erwerbenden Unternehmens, Unternehmensteils oder der Unternehmensbe-

teiligung oder der sonstigen Vermögensgegenstände wird nach anerkannten Bewer-

tungsmaßstäben bestimmt werden. Da der Wert der künftig zu erwerbenden Unterneh-
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men, Unternehmensteile oder Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Vermögens-

gegenstände und damit deren Erwerbspreis derzeit noch nicht bekannt ist, kann gegen-

wärtig kein fester Ausgabebetrag genannt werden. 

Der Umfang des Bezugsrechtsausschlusses in Höhe des genehmigten Kapitals ist er-

forderlich, um auch bei einer größeren Akquisition die Gegenleistung ganz oder mindes-

tens zu einem bedeutenden Teil in Form von Aktien der Gesellschaft erbringen zu kön-

nen. 

c) Ferner soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht ausschlie-

ßen können, soweit es erforderlich ist, um den Inhabern von Options- oder Wandelan-

leihen sowie Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen 

dieser Instrumente), die von der Gesellschaft oder unmittelbaren oder mittelbaren Kon-

zerngesellschaften der Gesellschaft ausgegeben werden, ein Bezugsrecht auf neue Ak-

tien in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Ausübung ihres Options- oder 

Wandlungsrechts bzw. nach Erfüllung ihrer Wandlungspflicht zustehen würde.  

Solche Schuldverschreibungen sind zur Erleichterung der Platzierung in der Regel mit 

einem Verwässerungsschutz ausgestattet, der neben der Möglichkeit zur Ermäßigung 

des Wandlungspreises vorsieht, dass den Inhabern bei nachfolgenden Kapitalerhöhun-

gen ein Bezugsrecht auf neue Aktien eingeräumt werden kann, wie es den Aktionären 

zusteht. Sie werden damit so gestellt, als seien sie bereits Aktionäre. Ein Bezugsrecht 

von Inhabern bzw. Gläubigern bereits bestehender Options- oder Wandlungsrechte 

bzw. von mit Wandlungspflichten ausgestatteten Wandelschuldverschreibungen bietet 

die Möglichkeit zu verhindern, dass im Falle einer Ausübung des genehmigten Kapitals 

der Options- oder Wandlungspreis ermäßigt werden muss. Dies gewährleistet einen hö-

heren Ausgabepreis der bei Ausübung der Option oder Durchführung der Wandlung 

auszugebenden Aktien. Um die Schuldverschreibungen mit einem solchen Verwässe-

rungsschutz ausstatten zu können, muss das Bezugsrecht der Aktionäre auf diese Ak-

tien ausgeschlossen werden. Dies dient der leichteren Platzierung der Schuldverschrei-

bungen und damit dem Interesse der Aktionäre an einer optimalen Finanzstruktur der 

Gesellschaft. 

d) Die Ermächtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats etwaige Spitzen-

beträge von dem Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, dient der Darstellung ei-

nes praktikablen Bezugsverhältnisses und damit der Erleichterung der Durchführung 

von Kapitalerhöhungen unter Gewährung von Bezugsrechten. Der Wert solcher Spit-

zenbeträge ist in der Regel gering, während der Aufwand für die Emission ohne einen 

solchen Ausschluss deutlich höher wäre. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht ausge-

schlossenen neuen Aktien werden bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 



- 6 - 
 

Die Interessen der Aktionäre werden daher insgesamt durch die Ermächtigung zum Bezugs-

rechtsausschluss nicht unangemessen beeinträchtigt. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung des neuen genehmigten Kapitals 2023 bestehen derzeit 

nicht. Entsprechende Vorratsbeschlüsse mit der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss 

sind national und international üblich. Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die 

Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2023 im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre 

liegt. Im Falle der Ausnutzung der vorgeschlagenen Ermächtigung wird der Vorstand in der 

nächsten Hauptversammlung darüber berichten. 

 

Reutlingen, im Mai 2023 

Manz AG 

Der Vorstand 

 


