
 
 

 

Bericht zu Tagesordnungspunkt 9 

Der Vorstand erstattet zu Tagesordnungspunkt 9 über den Ausschluss des Bezugsrechts 
gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG folgenden Bericht: 

Nach Tagesordnungspunkt 9 soll der Vorstand ermächtigt werden, das Grundkapital der 
Gesellschaft in der Zeit bis zum 20. Mai 2026 (einschließlich) mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats um bis zu nominal EUR 18.706.050,00 durch Ausgabe von bis zu 18.706.050 
neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu 
erhöhen (genehmigtes Kapital 2021).  

Bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2021 haben die Aktionäre grundsätzlich ein 
Bezugsrecht. In bestimmten Fällen kann dieses Bezugsrecht jedoch ausgeschlossen 
werden. 

a) Bezugsrechtsausschluss bei Spitzenbeträgen 

Der Vorstand soll mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht für 
Spitzenbeträge ausschließen können. Damit soll die Abwicklung einer Emission mit 
grundsätzlichem Bezugsrecht der Aktionäre erleichtert werden. Solche 
Spitzenbeträge können sich aus dem jeweiligen Emissionsvolumen und der 
Darstellung eines praktikablen Bezugsverhältnisses ergeben. Ihr Wert ist je Aktionär 
in der Regel gering, der Aufwand für die Emission ohne einen solchen Ausschluss 
deutlich höher. Der Ausschluss dient daher der Praktikabilität und der leichteren 
Durchführung einer Emission. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeschlossenen neuen Aktien werden bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

b) Bezugsrechtsausschluss bei Barkapitalerhöhungen um bis zu 10 % 

Das Bezugsrecht soll ferner bei Barkapitalerhöhungen im Hinblick auf bis zu 10 % 
des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens bzw. der Ausübung der Ermächtigung 
bestehenden Grundkapitals ausgeschlossen werden können, wenn die neuen Aktien 
gemäß § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu einem Betrag ausgegeben werden, der den 
Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet (sog. erleichterter 
Bezugsrechtsausschluss). Auf die Begrenzung von 10 % sind Aktien anzurechnen, 
die während der Laufzeit der Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in 
unmittelbarer oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
ausgegeben oder veräußert werden. Ferner sind auf diese Begrenzung diejenigen 
Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Schuldverschreibungen (einschließlich 
Genussrechten) mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten bzw. einer Wandlungs- 
und/oder Optionspflicht ausgegeben sind, sofern die Schuldverschreibungen bzw. 
Genussrechte während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter Ausschluss des 
Bezugsrechts in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
ausgegeben werden. 
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Diese Ermächtigung versetzt den Vorstand in die Lage, Marktchancen schnell und 
flexibel zu nutzen und einen hierbei entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls 
auch sehr kurzfristig, ohne das Erfordernis eines mindestens 14 Tage dauernden 
Bezugsangebots decken zu können. Die Platzierung der neuen Aktien erfolgt dabei 
zu einem börsenkursnahen Preis, der in der Regel mit einem geringeren Abschlag 
als bei Bezugsrechtsemissionen verbunden ist. Zusätzlich kann mit einer derartigen 
Platzierung die gezielte Gewinnung neuer Aktionärsgruppen erreicht werden. Bei 
dem erleichterten Bezugsrechtsausschluss handelt es sich um den gesetzlichen 
Regelfall, in dem das Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossen werden kann. 
Durch die Beschränkung auf 10 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens bzw. der 
Ausübung der Ermächtigung vorhandenen Grundkapitals unter Anrechnung weiterer 
Fälle der mittelbaren oder entsprechenden Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 
wird das Schutzbedürfnis der Aktionäre im Hinblick auf eine quotenmäßige 
Verwässerung ihrer Beteiligungen berücksichtigt. Aktionäre, die ihre 
Beteiligungsquote beibehalten wollen, können durch Zukäufe über die Börse die 
Reduzierung ihrer Beteiligungsquote verhindern. Im Falle des erleichterten 
Bezugsrechtsausschlusses ist zwingend, dass der Ausgabebetrag der neuen Aktien 
den Börsenkurs nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch wird dem Schutzbedürfnis 
der Aktionäre hinsichtlich einer wertmäßigen Verwässerung ihrer Beteiligung 
angemessen Rechnung getragen. In Übereinstimmung mit der gesetzlichen Wertung 
des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG und nach Abwägung der vorstehend aufgezeigten 
Umstände wahrt der Bezugsrechtsausschluss in den umschriebenen Grenzen die 
Interessen der Aktionäre in angemessenem Umfang und entspricht dem Interesse 
der Gesellschaft, insbesondere im Hinblick auf die Sicherung der notwendigen 
Handlungsspielräume. 

c) Bezugsrechtsausschluss bei Sachkapitalerhöhungen 

Das Bezugsrecht soll zudem bei Sachkapitalerhöhungen ausgeschlossen werden 
können. Die Gesellschaft soll auch weiterhin Unternehmen, Unternehmensteile, 
Beteiligungen oder mit einem solchen Vorhaben im Zusammenhang stehende 
Wirtschaftsgüter, sowie sonstige Vermögensgegenstände oder Ansprüche erwerben 
können, um ihre Wettbewerbsfähigkeit zu stärken sowie die Ertragskraft und den 
Unternehmenswert zu steigern. Dabei zeigt sich, dass bei solchen Vorhaben 
regelmäßig größere Einheiten betroffen sind. Vielfach müssen hier sehr hohe 
Gegenleistungen bezahlt werden. Sie sollen oder können – auch unter dem 
Gesichtspunkt einer optimalen Finanzierungsstruktur – oftmals ganz oder zum Teil 
nicht in Geld erbracht werden. Häufig bestehen überdies die Verkäufer darauf, als 
Gegenleistung Aktien zu erwerben, da das für sie günstiger sein kann und die 
Verkäufer auf diese Weise auch mittelbar an den Chancen und Risiken der 
veräußerten Einheiten beteiligt werden können. Die Möglichkeit, eigene Aktien als 
Akquisitionswährung einzusetzen, gibt der Gesellschaft damit den notwendigen 
Spielraum, solche Akquisitionsgelegenheiten schnell, flexibel und 
liquiditätsschonend auszunutzen, und versetzt sie in die Lage, selbst größere 
Einheiten gegen Überlassung von Aktien zu erwerben. Auch bei einzelnen 
Wirtschaftsgütern sollte es möglich sein, sie unter Umständen ganz oder teilweise 
gegen Aktien zu erwerben. In allen Fällen muss das Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeschlossen werden können. Da eine solche Akquisition in der Regel kurzfristig 
erfolgen muss, kann sie aus praktischen Gründen nicht von der nur einmal im Jahr 
stattfindenden ordentlichen Hauptversammlung beschlossen werden. Es bedarf 
eines genehmigten Kapitals, auf das der Vorstand – mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats – schnell zugreifen kann. Durch Nutzung des genehmigten Kapitals 
unter Bezugsrechtsausschluss kann auch eine Sach-/Wahldividende umgesetzt 
werden, bei der die Ansprüche der Aktionäre auf Zahlung einer Dividende in Geld 
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liquiditätsschonend als Sacheinlage gegen Ausgabe neuer Aktien eingebracht 
werden (sog. Scrip Dividend). Der Gesellschaft erwächst in den beschriebenen 
Fällen kein Nachteil, denn die Emission von Aktien gegen Sacheinlage setzt stets 
voraus, dass der Wert der Sacheinlage in einem angemessenen Verhältnis zum Wert 
der auszugebenden Aktien steht. Der Vorstand wird bei der Ausübung der 
Ermächtigung die Bewertungsrelation sorgfältig prüfen und sicherstellen, dass die 
Interessen der Gesellschaft und ihrer Aktionäre angemessen gewahrt werden und 
ein angemessener Ausgabepreis für die neuen Aktien erzielt wird. 

d) Bezugsrechtsausschluss bei Barkapitalerhöhungen zur Aktienausgabe an Inhaber 
von Finanzinstrumenten mit Wandlungs- und/oder Optionsrechten oder Wandlungs- 
und/oder Optionspflichten 

Das Bezugsrecht soll ferner bei Barkapitalerhöhungen ausgeschlossen werden 
können, soweit es erforderlich ist, Inhabern der von der Gesellschaft oder von 
Konzerngesellschaften, an denen die Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar 
mehrheitlich beteiligt ist, künftig auf Grundlage einer gesondert von der 
Hauptversammlung beschlossenen Ermächtigung begebenen 
Schuldverschreibungen oder Genussrechten mit Wandlungs- und/oder 
Optionsrechten bzw. Wandlungs- und/oder Optionspflichten ein Bezugsrecht auf 
neue Aktien der Gesellschaft in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach 
Ausübung des Options- oder Wandlungsrechts oder der Erfüllung der Options- oder 
Wandlungspflicht oder nach Ausübung einer Ersetzungsbefugnis der Gesellschaft 
als Aktionär zustehen würde. Schuldverschreibungen oder Genussrechte mit 
Wandlungs- und/oder Optionsrechten bzw. Wandlungs- und/oder Optionspflichten 
sehen in ihren Ausgabebedingungen regelmäßig einen Verwässerungsschutz vor, 
der den Inhabern bzw. Gläubigern bei nachfolgenden Aktienemissionen und 
bestimmten anderen Maßnahmen ein Bezugsrecht auf neue Aktien gewährt. Sie 
werden damit so gestellt, als seien sie bereits Aktionäre. Um diese 
Finanzinstrumente mit einem solchen Verwässerungsschutz ausstatten zu können, 
muss das Bezugsrecht der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. Das 
dient der leichteren Platzierung der Finanzinstrumente und damit den Interessen der 
Aktionäre an einer optimalen Finanzierungsstruktur der Gesellschaft. Zudem hat der 
Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber bzw. Gläubiger dieser 
Finanzinstrumente den Vorteil, dass im Fall einer Ausnutzung der Ermächtigung der 
Options- oder Wandlungspreis für die Inhaber bzw. Gläubiger bereits bestehender 
Finanzinstrumente nicht nach den jeweiligen Bedingungen der 
Schuldverschreibungen ermäßigt werden muss. Dies ermöglicht einen höheren 
Zufluss an Mitteln und liegt daher im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre. 

e) Bezugsrechtsausschluss bei Barkapitalerhöhungen zum Zwecke der Aktienausgabe 
im Rahmen von Vergütungs- bzw. Belegschaftsaktienprogrammen 

Das Bezugsrecht soll ferner bei Barkapitalerhöhungen zum Zwecke der Ausgabe 
von Aktien an Arbeitnehmer und Vorstandsmitglieder der Gesellschaft sowie an 
Arbeitnehmer und Mitglieder der Geschäftsleitung ihrer abhängigen oder im 
Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden Unternehmen im Rahmen von 
aktienbasierten Vergütungs- bzw. Belegschaftsaktienprogrammen ausgeschlossen 
werden können, soweit der rechnerisch auf die unter Ausschluss des Bezugsrechts 
ausgegebenen Aktien entfallende Anteil am Grundkapital insgesamt 10 % des 
Grundkapitals nicht überschreitet und zwar weder zum Zeitpunkt des 
Wirksamwerdens noch zum Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigung. An 
Arbeitnehmer können die Aktien in der Weise ausgegeben werden, dass die auf sie 
zu leistende Einlage aus dem Teil des Jahresüberschusses gedeckt wird, den 
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Vorstand und Aufsichtsrat nach § 58 Abs. 2 AktG in andere Gewinnrücklagen 
einstellen könnten. Soweit Vorstandsmitgliedern der Gesellschaft Aktien gewährt 
werden sollen, entscheidet hierüber der Aufsichtsrat der Gesellschaft. 

Aktienbasierte Vergütungskomponenten gehören schon lange zu den bewährten 
Vergütungselementen für Führungskräfte und sonstige Mitarbeiter börsennotierter 
Unternehmen. Eine Mitarbeiterbeteiligung ist auch vom Gesetzgeber erwünscht und 
wird daher in mehrfacher Weise erleichtert. Die KPS AG hat im Jahr 2021 den 
langfristigen Bonusplan für bestimmte Mitarbeiter (Long Term Incentive Plan) im 
KPS-Konzern um ein aktienbasiertes Element erweitert. Der in einer ersten 
Bemessungsstufe grundsätzlich am Konzernertrag orientierte Bonus wird in virtuelle 
Aktien der Gesellschaft (Phantom Shares) umgerechnet, deren Kurswert nach 
Ablauf einer bestimmten Wartezeit in einer zweiten Bemessungsstufe in einen 
endgültigen Anspruch auf eine Geldleistung um- bzw. zurückgerechnet wird, der 
nach freiem Ermessen der Gesellschaft ganz oder teilweise auch in Aktien der 
Gesellschaft erfüllt werden kann. Die liquiditätsschonende Ausgabe von neuen 
Aktien an Mitarbeiter anstatt einer Vergütung in Form einer Geldleistung kann im 
Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre liegen, da auf diese Weise die 
Identifikation der Mitarbeiter mit dem Unternehmen und dadurch die Steigerung des 
Unternehmenswerts sowie die Übernahme von Mitverantwortung gefördert werden 
können. Um den Beschäftigten neue Aktien zum Erwerb anbieten zu können, muss 
das Bezugsrecht der Aktionäre auf diese Aktien ausgeschlossen werden. In dem 
durch § 204 Abs. 3 Satz 1 AktG zugelassenen Rahmen soll zudem die Möglichkeit 
eingeräumt werden, die auf die neuen Aktien zu leistende Einlage aus dem Teil des 
Jahresüberschusses zu decken, den Vorstand und Aufsichtsrat nach § 58 Abs. 2 
AktG in andere Gewinnrücklagen einstellen könnten. Das erleichtert die Abwicklung 
der Aktienausgabe und entspricht dem Umstand, dass die Ausgabe in diesen Fällen 
Vergütungscharakter hat. Soweit die neuen Aktien an Mitglieder des Vorstands der 
Gesellschaft ausgegeben werden sollen, entscheidet über die Gewährung der Aktien 
nicht der Vorstand, sondern entsprechend der aktienrechtlichen 
Zuständigkeitsverteilung der Aufsichtsrat der Gesellschaft. 

Nach Abwägung sämtlicher Umstände hält der Vorstand den Ausschluss des Bezugsrechts 
in den genannten Fällen aus den aufgezeigten Gründen auch unter Berücksichtigung des 
zulasten der Aktionäre eintretenden entsprechenden Verwässerungseffekts für geeignet, 
erforderlich, sachlich gerechtfertigt und angemessen. Der Vorstand wird in jedem Fall 
sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2021 im Interesse der 
Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. Der Vorstand wird der Hauptversammlung über jede 
Ausnutzung des genehmigten Kapitals 2021 berichten. 

 

Unterföhring, April 2021    
 
 
 
 
   
Leonardo Musso 
(Alleinvorstand) 
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