
 

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Punkt 7 der Tagesordnung 
gemäß §§ 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 und Abs. 4 Satz 2 AktG 

Zu Punkt 7 der Tagesordnung wird der Hauptversammlung am 17.02.2022 
vorgeschlagen, ein neues genehmigtes Kapital für die Dauer bis zum Ablauf des 
16.02.2027 zu schaffen. Das Volumen des neuen Genehmigten Kapitals 2021 beträgt 
ca. 20 % des derzeitigen Grundkapitals der Gesellschaft. 

Der Vorstand der Gesellschaft ist nur berechtigt, das Genehmigte Kapital 2022 in Höhe 
von 20 % des Grundkapitals im Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder – falls dieser Wert 
geringer ist – im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung auszunutzen. Auf diese 
Höchstgrenze von 20 % des Grundkapitals sind diejenigen Aktien anzurechnen, die zur 
Bedienung von Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. mit 
Wandlungs- oder Optionspflichten aus bedingtem Kapital ausgegeben wurden oder 
auszugeben sind, sofern diese Schuldverschreibungen während der Laufzeitz dieser 
Ermächtigung ausgegeben wurden. Dadurch soll verhindert werden, dass der Vorstand 
das Grundkapital durch Nutzung bestehender Ermächtigungen um mehr als 20 % 
erhöht. Die gemäß den vorstehenden Sätzen dieses Absatzes verminderte 
Höchstgrenze wird mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der 
Hauptversammlung beschlossenen neuen Ermächtigung gemäß § 202 oder § 221 AktG 
(in Verbindung mit einem bedingten kapital gem. § 192 AktG) wieder erhöht, soweit die 
neue Ermächtigung reicht, höchstens aber bis zu 20 % des Grundkapitals nach den 
Vorgaben von Satz 1 dieses Absatzes. 

Die Verwaltung soll durch das Genehmigte Kapital 2022 in die Lage versetzt werden, 
zum Zweck der Beschaffung weiterer finanzieller Mittel, zur Akquisition von 
Unternehmen und Beteiligungen oder sonst aus Gründen des Gesellschaftsinteresses 
Aktien auszugeben, ohne dass jeweils die Hauptversammlung befasst werden muss. 
Damit die Verwaltung diese Möglichkeit dem Interesse der Gesellschaft entsprechend 
optimal und flexibel nutzen kann, soll der Beschluss für verschiedene in dem 
Beschlussvorschlag benannte Zwecke eine Ermächtigung vorsehen, das Bezugsrecht 
auszuschließen: 

Die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss nach Buchstabe a) der Ermächtigung 
(Ausschluss von Spitzen) dient dem Zweck, ein glattes und handhabbares 
Bezugsverhältnis bei Kapitalerhöhungen zu ermöglichen, wodurch die Abwicklung der 
Kapitalmaßnahmen erleichtert wird. Die Spitzenbeträge werden jeweils bestmöglich, 
mindestens aber zum Bezugskurs verwertet. 

Die in Buchstabe b) des vorgeschlagenen Beschlusses zu Tagesordnungspunkt 7 
vorgesehene Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss soll der Gesellschaft 
insbesondere den Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen gegen Gewährung von 
Aktien ermöglichen. Dies ist eine immer üblicher werdende Form der Akquisition. Die 
Praxis zeigt, dass in vielen Fällen die Inhaber attraktiver Akquisitionsobjekte als 
Gegenleistung, insbesondere für die Veräußerung ihrer Anteile oder eines 
Unternehmens, die Verschaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangen. 
Um auch solche Akquisitionsobjekte erwerben zu können, muss die Gesellschaft die 
Möglichkeit haben, ihr Grundkapital unter Umständen sehr kurzfristig gegen Sacheinlage 
unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zu erhöhen. Außerdem wird es der 



Gesellschaft ermöglicht, Unternehmen, Beteiligungen sowie sonstige 
Vermögensgegenstände, wie z. B. auch Forderungen gegen die Gesellschaft, zu 
erwerben, ohne dabei über Gebühr die eigene Liquidität in Anspruch nehmen zu 
müssen. Dabei könnte die Gesellschaft im Einzelfall z. B. für größere Übernahmen 
(insbesondere ihrerseits bereits börsennotierter Unternehmen) oder insgesamt ein sehr 
erhebliches Volumen an jungen Aktien benötigen, womit sich der zur Beschlussfassung 
vorgeschlagene Umfang des mit der Ermächtigung ermöglichten 
Bezugsrechtsausschlusses rechtfertigt. Allerdings bewegt sich die vorgeschlagene 
Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss bei Sachkapitalerhöhungen mit den 
vorgeschlagenen € 11.508.920,32 volumenmäßig deutlich unterhalb der gesetzlich 
möglichen Höchstgrenze von 50 % des Grundkapitals (entsprechend € 57.544.604,16). 
Der Vorstand wird jeweils im Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zu 
einer Kapitalerhöhung unter Bezugsrechtsausschluss bei sich konkretisierenden 
Erwerbsmöglichkeiten Gebrauch machen soll. Er wird das Bezugsrecht nur dann 
ausschließen, wenn der Erwerb gegen Ausgabe von Aktien an der Gesellschaft im 
Interesse der Gesellschaft erforderlich ist. Mit Rücksicht auf das Interesse der Aktionäre 
vor einer Verwässerung ihres Anteilsbesitzes beschränkt sich der Vorschlag zum 
Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen auf maximal 10 % 
des Grundkapitals, und zwar sowohl im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der 
Ermächtigung als auch im Zeitpunkt ihrer Ausnutzung. 

Der Ausschluss des Bezugsrechts bei Barkapitalerhöhungen unter Buchstabe c) der 
Ermächtigung soll die Verwaltung in die Lage versetzen, kurzfristig günstige 
Börsensituationen auszunutzen. Bezugsrechtsemissionen nehmen wegen der jeweils zu 
treffenden organisatorischen Maßnahmen und zu wahrenden Bezugsfrist sehr viel mehr 
Zeit in Anspruch als Platzierungen unter Bezugsrechtsausschluss. Auch können durch 
solche Platzierungen die bei Bezugsrechtsemissionen üblichen Abschläge vermieden 
werden. Die Eigenmittel der Gesellschaft können daher bei Ausschluss des 
Bezugsrechts in einem größeren Maße gestärkt werden, als dies bei einer 
Bezugsrechtsemission der Fall wäre. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erklärt den 
Bezugsrechtsausschluss unter den Voraussetzungen von Abschnitt c) des 
vorgeschlagenen Beschlusses zu Tagesordnungspunkt 7 gerade auch aufgrund dieser 
Erwägungen für zulässig. Der Umfang einer Barkapitalerhöhung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ist allerdings auf 10 % des bei derzeitigen oder – sollte dieser Betrag 
niedriger sein – von insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser 
Ermächtigung im Handelsregister eingetragenen Grundkapitals beschränkt. Durch diese 
Beschränkung sind eine (Wert-)Verwässerung der alten Aktien und ein Einflussverlust 
für die Aktionäre praktisch nicht zu befürchten. Zum weiteren Schutz der Aktionäre vor 
Einflussverlust und Wertverwässerung ist diese Ermächtigung für einen 
Bezugsrechtsausschluss dadurch begrenzt, dass andere, wie eine bezugsrechtslose 
Barkapitalerhöhung wirkende Kapitalmaßnahmen auf den Höchstbetrag angerechnet 
werden, bis zu dem eine Barkapitalerhöhung unter Bezugsrechtsausschluss erfolgen 
kann. So sieht die Ermächtigung vor, dass eine Veräußerung von Aktien, die die 
Gesellschaft aufgrund der Ermächtigung der Hauptversammlung gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 
8 AktG erworben und gegen Barzahlung an Dritte veräußert hat, ohne den Aktionären 
den Bezug dieser Aktien anzubieten, den Höchstbetrag ebenso reduziert, wie eine 
zukünftige Ausgabe von Options- und/oder Wandelschuldverschreibungen, soweit den 
Aktionären entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG kein Bezugsrecht an ihnen 
eingeräumt wird. Der gemäß den vorstehenden Sätzen dieses Absatzes verminderte 
Höchstbetrag wird mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der 
Hauptversammlung beschlossenen neuen Ermächtigung zum Ausschluss des 
Bezugsrechts der Aktionäre gemäß oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG wieder 
erhöht, soweit die neue Ermächtigung reicht, höchstens aber bis zu 10 % des derzeitigen 
Grundkapitals oder – sollte dieser Betrag niedriger sein – von insgesamt 10 % des zum 
Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss 
eingetragenen Grundkapitals. Denn in diesen Fällen hat die Hauptversammlung erneut 



die Möglichkeit, über die Ermächtigung zu einem erleichterten Bezugsrechtsausschluss 
zu entscheiden, so dass der Grund der Anrechnung auf den Höchstbetrag wieder 
entfallen ist. Mit Inkrafttreten der neuen Ermächtigung zum erleichterten 
Bezugsrechtsausschluss fällt nämlich die durch die Ausnutzung der Ermächtigung zur 
Ausgabe neuer Aktien bzw. zur Ausgabe von Schuldverschreibungen bzw. die durch die 
Veräußerung eigener Aktien entstandene Sperre hinsichtlich der Ermächtigung zur 
Ausgabe von neuen Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2022 weg. 

Da die Mehrheitsanforderungen an einen solchen Beschluss mit denen eines 
Beschlusses über die Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien aus dem genehmigten 
Kapital unter erleichtertem Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 
AktG identisch sind, ist in der Beschlussfassung der Hauptversammlung über die 
Schaffung einer neuen Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG im Rahmen der Veräußerung eigener Aktien oder einer neuen 
Ermächtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen mit 
der Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
zugleich auch eine Bestätigung hinsichtlich des Ermächtigungsbeschlusses zur 
Ausgabe neuer Aktien aus dem genehmigten Kapital gemäß §§ 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG zu sehen.  

Im Falle einer erneuten Ausübung einer Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in 
direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt die 
Anrechnung erneut. 

Der Bezugsrechtsausschluss nach Buchstabe d) der zu beschließenden Ermächtigung 
(Bezugsrechtsausschluss zugunsten von Inhabern bzw. Gläubigern von Options- oder 
Wandlungsrechten) soll es ermöglichen, den Inhabern bzw. Gläubigern von derartigen 
Rechten einen angemessenen Verwässerungsschutz im Fall von Kapitalerhöhungen zu 
gewähren. Die Inhaber bzw. Gläubiger von Options- oder Wandlungsrechten können 
durch Ermäßigung des jeweiligen Options- oder Wandlungspreises, der baren 
Zuzahlung oder durch Gewährung eines Bezugsrechts auf neue Aktien vor 
Verwässerung ihrer Umtausch- oder Optionsrechte geschützt werden. Welche der 
Möglichkeiten im Einzelfall sachgerecht ist, wird die Verwaltung zeitnah zur Ausnutzung 
des genehmigten Kapitals entscheiden. Um nicht von vornherein auf die Alternativen der 
Verminderung des Options- oder Wandlungspreises oder der baren Zuzahlung 
beschränkt zu sein, wird üblicherweise eine Ermächtigung vorgesehen, das Bezugsrecht 
der Aktionäre auf neue Aktien insoweit auszuschließen, wie es erforderlich ist, um 
Inhabern bzw. Gläubigern von Options- oder Wandlungsrechten in dem Umfang ein 
Bezugsrecht einzuräumen, wie es ihnen zustünde, wenn sie von ihren Bezugsrechten 
vor der jeweiligen Beschlussfassung über die Kapitalerhöhung Gebrauch gemacht 
hätten. Betragsmäßig ist auch diese Ermächtigung auf maximal 10 % des Grundkapitals 
beschränkt, und zwar wiederum sowohl im Zeitpunkt des Wirksamwerdens der 
Ermächtigung als auch im Zeitpunkt ihrer Ausnutzung.  

Die in den vorstehenden Absätzen beschriebenen Ermächtigungen zum 
Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhöhungen gegen Bar- und/oder Sacheinlagen 
sind insgesamt beschränkt auf einen Betrag, der 10 % des Grundkapitals nicht 
überschreitet, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung 
noch im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung. 

Auf die vorgenannte 10 %-Grenze sind Aktien der Gesellschaft anzurechnen, (i) die 
während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts aus 
anderen Ermächtigungen ausgegeben werden und (ii) die zur Bedienung von 
Schuldverschreibungen ausgegeben werden oder auszugeben sind, sofern die 
Schuldverschreibungen während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre ausgegeben wurden. Erfasst davon sind 



Kapitalerhöhungen aus einem anderen genehmigten Kapital sowie die Ausgabe von 
Schuldverschreibungen. 

Durch diese Beschränkung wird gleichzeitig auch eine mögliche 
Stimmrechtsverwässerung der vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionäre begrenzt. 
Die gemäß der vorstehend dargestellten Anrechnungsklausel verminderte Höchstgrenze 
wird mit Wirksamwerden einer nach der Verminderung von der Hauptversammlung 
beschlossenen neuen Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 
wieder erhöht, soweit die neue Ermächtigung reicht, höchstens aber bis zu 10 % des 
Grundkapitals nach den oben genannten Vorgaben. Denn in diesem Fall hat die 
Hauptversammlung erneut die Möglichkeit, über einen Bezugsrechtsausschluss zu 
entscheiden, sodass der Grund der Anrechnung wieder entfallen ist. 

Aufgrund der vorstehenden Ausführungen ist die Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss in allen vier Fällen in den umschriebenen Grenzen erforderlich, 
geeignet, angemessen und im Interesse der Gesellschaft geboten. 

Der Aufsichtsrat wird seine erforderliche Zustimmung zur Ausnutzung des genehmigten 
Kapitals unter Ausschluss des Bezugsrechts nur dann erteilen, wenn die beschriebenen 
sowie sämtliche gesetzlichen Voraussetzungen erfüllt sind. Der Vorstand wird der 
Hauptversammlung über einen etwaigen erfolgten Bezugsrechtsausschluss berichten. 
 
Hamburg, im Dezember 2021 
 
Aurubis AG 
 

 


