
Bericht des Vorstands zum Tagesordnungspunkt 5 

Der Hauptversammlung wird unter Tagesordnungspunkt 5 die Anpassung des 

genehmigten Kapitals (Genehmigtes Kapital 2021/I) vorgeschlagen. Entsprechend der 

rechtstechnischen Neufassung der gesamten Ermächtigung erstattet der Vorstand den 

vollständigen Bericht gemäß § 203 Abs. 2 S. 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 S. 2 AktG.  

Das bisherige Genehmigte Kapital 2021/I wurde von der Hauptversammlung am 

20. Januar 2021 für die Dauer von fünf Jahren beschlossen. Von dieser Ermächtigung 

wurde zwischenzeitlich noch kein Gebrauch gemacht. Die ebenfalls am 

20. Januar 2021 beschlossene Bezugsrechtskapitalerhöhung wird voraussichtlich am 

12. Mai 2021 in das Handelsregister eingetragen, so dass das Grundkapital der 

Gesellschaft dann EUR 273.666.138 beträgt. Das Genehmigte Kapital 2021/I soll nun 

betragsmäßig entsprechend der aktuellen Höhe des Grundkapitals angepasst werden 

um sicherzustellen, dass die Gesellschaft auch in Zukunft in der Lage ist, ihren 

Finanzbedarf in angemessener Höhe schnell und flexibel decken zu können. Die 

Anpassung erfolgt rechtstechnisch in Form der Neufassung der gesamten 

Ermächtigung unter Aufhebung des bisherigen Genehmigten Kapitals 2021/1. 

§ 4 Abs. 5 der Satzung soll daher durch Beschluss der Hauptversammlung am 

28. Mai 2021 neu gefasst werden. Unter Tagesordnungspunkt 5 wird der 

Hauptversammlung die Schaffung eines neu gefassten genehmigten Kapitals um bis 

zu EUR 136.883.068 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von bis zu 

136.883.068 neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien mit einem anteiligen Betrag 

des Grundkapitals von EUR 1,00 (Genehmigtes Kapital 2021/I) vorgeschlagen. Das 

vorgeschlagene Genehmigte Kapital 2021/I soll die Verwaltung der Gesellschaft für 

die folgenden fünf Jahre in die Lage versetzen, sich im Bedarfsfall erforderlich 

werdendes Eigenkapital rasch und flexibel beschaffen zu können. Die entsprechende 

Veränderung in der Höhe im Vergleich zu dem am 20. Januar 2021 geschaffenen 

genehmigten Kapital soll als Anpassung an die neue Kapitalstruktur infolge der 

Wirksamkeit der ebenfalls am 20. Januar 2021 beschlossenen 

Bezugsrechtskapitalerhöhung dienen. 

Die Gesellschaft will ihr Glasfasernetz weiter ausbauen. Das verursacht auch einen 

großen Investitionsbedarf. Die dafür erforderlichen Mittel müssen wegen der bereits 

hohen Verschuldung der Gesellschaft möglicherweise teilweise als Eigenkapital zur 

Verfügung gestellt werden. Die Kublai GmbH hat zugesagt, der Gesellschaft weitere 

EUR 75 Mio. zuzuführen. Dabei ist die Verfügbarkeit von Finanzierungsoptionen 

unabhängig vom Turnus der jährlichen ordentlichen Hauptversammlung von 

besonderer Wichtigkeit, da der Zeitpunkt, zu dem entsprechende Mittel beschafft 

werden müssen, nicht immer im Voraus bestimmt werden kann. Neben Investitionen 

in den Netzausbau kann der Bedarf für Eigenkapital auch im Fall von Akquisitionen 

entstehen. Solche Transaktionen können im Wettbewerb mit anderen Interessenten 

zudem häufig nur erfolgreich durchgeführt werden, wenn die Finanzierung bereits zum 



Zeitpunkt des Verhandlungsbeginns gesichert ist. Schließlich kann es für die 

Gesellschaft erforderlich werden, die Verschuldung zurückzuführen, um mehr 

finanziellen Spielraum zu haben oder Verstöße gegen Auflagen in Kreditverträgen zu 

vermeiden. Der Gesetzgeber hat dem sich daraus ergebenden Bedürfnis der 

Unternehmen Rechnung getragen und räumt Aktiengesellschaften die Möglichkeit ein, 

die Verwaltung zeitlich befristet und betragsmäßig beschränkt zu ermächtigen, das 

Grundkapital ohne einen weiteren Hauptversammlungsbeschluss zu erhöhen.  

Bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals haben die Aktionäre grundsätzlich ein 

Bezugsrecht. Die Aktien können dabei auch von einem durch den Vorstand zu 

bestimmenden Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 S. 1 KWG oder § 53b Abs. 

1 S. 1 oder Abs. 7 KWG tätigen Unternehmen (Finanzinstitut) oder einem Konsortium 

solcher Kredit- oder Finanzinstitute mit der Verpflichtung übernommen werden, sie 

den Aktionären der Gesellschaft zum Bezug anzubieten (sog. mittelbares Bezugsrecht 

gemäß § 186 Abs. 5 AktG).  

Der Vorstand soll gemäß den Beschlussvorschlägen unter Tagesordnungspunkt 5 in 

bestimmten, nachfolgend beschriebenen Fällen jedoch ermächtigt sein, mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen.  

− Das Bezugsrecht soll für Spitzenbeträge ausgeschlossen werden können. 

Damit soll die Abwicklung einer Emission mit einem grundsätzlichen 

Bezugsrecht der Aktionäre erleichtert werden. Spitzenbeträge können sich aus 

dem Verhältnis zwischen dem jeweiligen Emissionsvolumen, der Anzahl der 

ausgegebenen Aktien und dem Bezugsverhältnis ergeben. Wenn sich daraus 

keine ganze Zahl für auf jede Aktie entfallende neue Aktien ergibt, entstehen 

sogenannte "Spitzen". Der Wert solcher Spitzenbeträge ist für den einzelnen 

Aktionär in der Regel gering, während der Spielraum für eine Emission ohne 

einen solchen Ausschluss deutlich eingeschränkt wird. Auch der mögliche 

Verwässerungseffekt ist wegen der Beschränkung auf Spitzenbeträge 

regelmäßig geringfügig. Die aufgrund der Spitzenbeträge vom Bezugsrecht 

ausgeschlossenen neuen Aktien werden bestmöglich für die Gesellschaft 

verwertet. Der Ausschluss des Bezugsrechts dient daher der Praktikabilität und 

der erleichterten Durchführung einer Emission und liegt damit im Interesse der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre. Bei der Festlegung des Bezugsverhältnisses 

wird der Vorstand das Interesse der Aktionäre berücksichtigen, dass der 

Umfang von Spitzenbeträgen klein gehalten wird.  

− Ferner soll das Bezugsrecht ausgeschlossen werden können, soweit den 

Inhabern oder Gläubigern von Optionsrechten oder von 

Wandelschuldverschreibungen oder -genussrechten, die von der Gesellschaft 

oder deren nachgeordneten Konzernunternehmen ausgegeben werden, ein 

Umtausch- oder Bezugsrecht auf neue Aktien nach Maßgabe der jeweiligen 

Ausgabebedingungen zusteht oder aufgrund solcher Instrumente eine 



Umtausch- oder Bezugspflicht oder ein Aktienlieferungsrecht besteht. Die 

Bedingungen von Options- und Wandelschuldverschreibungen sehen zur 

leichteren Platzierung am Kapitalmarkt üblicherweise einen 

Verwässerungsschutz vor, der sicherstellt, dass den Inhabern oder Gläubigern 

der Options- oder Wandelschuldverschreibungen bzw. -genussrechte bei 

späteren Emissionen von Aktien ein Bezugsrecht auf diese Aktien eingeräumt 

wird, wie es Aktionären zusteht. Die Inhaber oder Gläubiger der Options- oder 

Wandelschuldverschreibungen bzw. - genussrechte werden damit so gestellt, 

als hätten sie von ihren Umtausch- oder Bezugsrechten Gebrauch gemacht 

bzw. als wären Options- oder Wandlungspflichten ausgelöst bzw. 

Aktienlieferungsrechte ausgeübt worden und die Inhaber bzw. Gläubiger der 

Options- und Wandelschuldverschreibungen bzw. -genussrechte seien 

Aktionäre. Um die betreffenden Emissionen (Options- und 

Wandelschuldverschreibungen bzw. -genussrechte) mit einem solchen 

Verwässerungsschutz ausstatten zu können, muss das Bezugsrecht der 

Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. Das dient der erleichterten 

Platzierung der Emissionen und damit dem Interesse der Gesellschaft und ihrer 

Aktionäre an einer optimalen Finanzstruktur der Gesellschaft. Die Gesellschaft 

hat derzeit keine Ermächtigung zur Ausgabe von Options- oder 

Wandelanleihen. Das kann sich aber in der Zukunft ändern. Wird eine solche 

Ermächtigung von der Hauptversammlung beschlossen, ist eine Änderung 

dieses Genehmigten Kapitals nicht mehr erforderlich.  

− Das Bezugsrecht der Aktionäre soll außerdem jeweils bei Kapitalerhöhungen 

gegen Sacheinlagen ausgeschlossen werden können. Diese Möglichkeit zum 

Bezugsrechtsausschluss soll den Vorstand in die Lage versetzen, mit 

Zustimmung des Aufsichtsrats Aktien der Gesellschaft in geeigneten 

Einzelfällen zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder 

Unternehmensbeteiligungen oder zum Erwerb anderer 

Vermögensgegenstände, wozu auch Forderungen, einschließlich 

Darlehensforderungen zählen, einzusetzen. Hierdurch soll die Gesellschaft die 

Möglichkeit erhalten, auf nationalen und internationalen Märkten schnell und 

flexibel auf vorteilhafte Angebote oder sich sonst bietende Gelegenheiten zum 

Erwerb von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen oder von 

sonstigen Wirtschaftsgütern oder zum Zusammenschluss mit Unternehmen, 

die in verwandten Geschäftsbereichen tätig sind, zu reagieren. Nicht selten 

ergibt sich die Notwendigkeit, als Gegenleistung nicht Geld, sondern Aktien 

bereitzustellen. Eine Gegenleistung in Aktien kann für einen Verkäufer sehr 

attraktiv sein, weil sie ihm die Gelegenheit gibt, an Synergien aus dem 

Zusammenschluss beider Unternehmen langfristig zu partizipieren. Eine 

Gegenleistung in Aktien kann eine Einigung mit dem Verkäufer über den 

Kaufpreis erleichtern und schafft damit einen Vorteil im Wettbewerb um 

interessante Akquisitionsobjekte sowie den notwendigen Spielraum, sich 



bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen 

und Unternehmensbeteiligungen oder zum Erwerb von anderen 

Vermögensgegenständen zu nutzen. Zu den Vermögensgegenständen, die als 

Sacheinlagen erworben werden können, gehören auch Forderungen, die gegen 

die Gesellschaft bestehen. Durch die Möglichkeit, solche Verbindlichkeiten 

nicht in bar, sondern gegen Ausgabe neuer Aktien zu begleichen, wird die 

Gesellschaft in die Lage versetzt, ihre Liquidität zu schonen und ihre 

Finanzierungsstruktur zu verbessern. Die vorgeschlagene Ermächtigung zum 

Bezugsrechtsausschluss liegt daher aus Sicht des Vorstands im Interesse der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre. Der Gesellschaft erwächst dadurch kein 

Nachteil, da die Emission von Aktien gegen Sachleistung nach den 

aktienrechtlichen Vorgaben voraussetzt, dass der Wert der Sachleistung in 

einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Aktien steht. Der Vorstand wird 

bei der Festlegung der Bewertungsrelation sicherstellen, dass die Interessen der 

Gesellschaft und ihrer Aktionäre angemessen gewahrt bleiben und der 

Gesellschaft ein angemessener Gegenwert für die neuen Aktien zufließt. Zu 

diesem Zweck wird er den Börsenkurs der Aktie der Gesellschaft angemessen 

berücksichtigen und sich durch externe Expertise unterstützen lassen, soweit 

das im Einzelfall jeweils möglich und sinnvoll ist.  

− Das Bezugsrecht soll ausgeschlossen werden können, wenn die neuen Aktien 

bei Barkapitalerhöhungen gemäß § 186 Abs. 3 S. 4 AktG zu einem Betrag 

ausgegeben werden, der den Börsenpreis von Aktien der Gesellschaft nicht 

wesentlich unterschreitet. Diese Ermächtigung versetzt die Gesellschaft in die 

Lage, Marktchancen in ihren verschiedenen Geschäftsfeldern schnell und 

flexibel zu nutzen und einen hierbei oder aus anderen operativen Gründen 

entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls auch sehr kurzfristig zu decken. 

Der Ausschluss des Bezugsrechts ermöglicht dabei nicht nur ein zeitnäheres 

Agieren, sondern auch eine Platzierung der Aktien zu einem börsenkursnahen 

Preis, also ohne den bei Bezugsrechtsemissionen in der Regel erforderlichen 

Abschlag. Dies führt zu höheren Emissionserlösen zum Wohle der 

Gesellschaft. Zusätzlich kann mit einer derartigen Platzierung die Gewinnung 

neuer Aktionärsgruppen angestrebt werden. Das Aktiengesetz zieht keine feste 

Grenze für den Abschlag. Bei Ausnutzung der Ermächtigung wird der 

Vorstand den Abschlag – mit Zustimmung des Aufsichtsrats – unter Beachtung 

der rechtlichen Vorgaben so niedrig bemessen, wie das nach den im Zeitpunkt 

der Platzierung vorherrschenden Marktbedingungen möglich ist. Die unter 

Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Abs. 3 S. 4 AktG ausgegebenen 

Aktien dürfen insgesamt 10% des Grundkapitals nicht überschreiten, und zwar 

weder im Zeitpunkt der Beschlussfassung noch – sofern dieser Betrag geringer 

ist – im Zeitpunkt der Ausnutzung der durch die Hauptversammlung zu 

erteilenden Ermächtigung. Auf diese Begrenzung sind Aktien anzurechnen, die 

die Gesellschaft während der Laufzeit der Ermächtigung im Rahmen einer 



Barkapitalerhöhung neu ausgibt oder erwirbt und sodann wieder veräußert, 

wenn und soweit dabei das Bezugsrecht nach Maßgabe von § 186 Abs. 3 S. 4 

AktG ausgeschlossen wird bzw. die Wiederveräußerung nach Maßgabe dieser 

Vorschrift erfolgt. Werden während der Laufzeit der Ermächtigung Wandel- 

oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte unter Ausschluss des 

Bezugsrechts der Aktionäre gemäß § 221 Abs. 4 S. 2 i. V. m. § 186 Abs. 3 S. 

4 AktG begeben, so sind zudem die Aktien anzurechnen, für die aufgrund 

dieser Instrumente ein Wandlungs- oder Optionsrecht, eine Wandlungs- oder 

Optionspflicht oder zugunsten der Gesellschaft ein Aktienlieferungsrecht 

besteht. Durch diese Gestaltung wird im Einklang mit der gesetzlichen 

Regelung dem Bedürfnis der Aktionäre nach einem Verwässerungsschutz für 

ihren Anteilsbesitz Rechnung getragen. Jeder Aktionär hat aufgrund der 

Begrenzung des Umfangs der bezugsrechtsfreien Kapitalerhöhung 

grundsätzlich die Möglichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner Anteilsquote 

erforderlichen Aktien zu annähernd gleichen Bedingungen über die Börse zu 

erwerben. Es ist daher sichergestellt, dass in Übereinstimmung mit der 

gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 S. 4 AktG die Vermögens- wie auch 

Stimmrechtsinteressen bei einer Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2021/I 

unter Ausschluss des Bezugsrechts angemessen gewahrt bleiben, während der 

Gesellschaft im Interesse aller Aktionäre weitere Handlungsspielräume 

eröffnet werden.  

Für alle hier vorgeschlagenen Fälle des Bezugsrechtsausschlusses ist die Zustimmung 

des Aufsichtsrats erforderlich.  

Der Vorstand wird zudem in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der 

Ermächtigung zur Kapitalerhöhung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre 

Gebrauch machen wird. Er wird dies nur tun, wenn es nach Einschätzung des 

Vorstands und des Aufsichtsrats im Interesse der Gesellschaft und damit ihrer 

Aktionäre liegt.  
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