
 

 

 

 

Berichte des Vorstands  

zu den Tagesordnungspunkten 7 und 8 der 

ordentlichen Hauptversammlung der 

bet-at-home.com AG, Düsseldorf, 

am Mittwoch, den 18. Mai 2016 

 

__________________________________________________________________________ 

 

1. Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 7 über die Ermächtigung zum 

Ausschluss des Bezugsrechts beim Genehmigten Kapital I gemäß § 203 Absatz 2 

Satz 2 i.V.m. § 186 Absatz 4 Satz 2 AktG: 

 

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung die Beschlussfassung über die 

Aufhebung des bestehenden genehmigten Kapitals und die Schaffung eines neuen 

Genehmigten Kapitals I mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugsrechts durch 

entsprechende Änderung von § 4 Absatz 3 der Satzung vor. 

 

Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals I 

Der Vorstand soll ermächtigt werden, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 

17. Mai 2021 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu EUR 3.509.000 durch ein- oder 

mehrmalige Ausgabe von bis zu 3.509.000 auf den Inhaber lautende Stückaktien gegen Bar- 

und/oder Sacheinlagen zu erhöhen (Genehmigtes Kapital I). Der Umfang des neuen 

Genehmigten Kapitals I trägt den durch die unter Tagesordnungspunkt 6 der 

Hauptversammlung vom 18. Mai 2016 vorgeschlagenen Kapitalerhöhung aus 

Gesellschaftsmitteln erweiterten Möglichkeiten zur Ermächtigung des Vorstands zur 

Erhöhung des Grundkapitals Rechnung. Dem entsprechend soll das neue Genehmigte 

Kapital I erst nach oder gleichzeitig mit dem Wirksamwerden der vorgeschlagenen Erhöhung 

des Grundkapitals der Gesellschaft aus Gesellschaftsmitteln auf EUR 7.018.000 wirksam 

werden. Bei der Ausnutzung des vorgeschlagenen Genehmigten Kapitals I haben die 

Aktionäre von Gesetzes wegen grundsätzlich ein Bezugsrecht. Neben einer unmittelbaren 

Ausgabe der neuen Aktien an die Aktionäre soll es im Rahmen des Genehmigten Kapitals I 



 

 

möglich sein, die neuen Aktien den Aktionären in der Weise zum Bezug anzubieten, dass sie 

zunächst von Kreditinstituten oder diesen nach § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG gleichstehenden 

Unternehmen übernommen werden, die sich verpflichten, diese den Aktionären zum Bezug 

anzubieten. Durch die Zwischenschaltung von Kreditinstituten oder diesen nach § 186 

Absatz 5 Satz 1 AktG gleichstehenden Unternehmen wird die Abwicklung der Aktienausgabe 

technisch erleichtert. Sie führt de facto nicht zu einem Bezugsrechtausschluss der Aktionäre, 

wovon auch die § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG zugrunde liegende gesetzgeberische Wertung 

ausgeht. Der Vorstand soll zudem ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre in folgenden Fällen auszuschließen: (i) Für Spitzenbeträge; (ii) 

bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen; (iii) bei Bareinlagen bis zu einem Betrag, der 

10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung oder – falls dieser Wert 

geringer ist – des zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser Ermächtigung bestehenden 

Grundkapitals nicht überschreitet, sofern der Ausgabebetrag der Aktien den Börsenpreis der 

bereits börsennotierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der endgültigen Festlegung 

des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

Der Vorstand soll ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbeträge vom 

Bezugsrecht der Aktionäre auszunehmen. Dieser Bezugsrechtsausschluss ist allgemein 

üblich, aber auch sachlich gerechtfertigt, weil die Kosten des Bezugsrechtshandels bei 

Spitzenbeträgen in keinem vernünftigen Verhältnis zum Vorteil für die Aktionäre stehen und 

der mögliche Verwässerungseffekt wegen der Beschränkung auf Spitzenbeträge kaum 

spürbar ist. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen neuen 

Aktien werden entweder durch den Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise 

bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Sachkapitalerhöhungen 

Im Falle einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen unter Ausnutzung des Genehmigten 

Kapitals I soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. Hierdurch wird es dem Vorstand ermöglicht, 

ohne Beanspruchung des Kapitalmarktes Aktien der Gesellschaft in geeigneten Einzelfällen 

als Gegenleistung für Sacheinlagen, insbesondere im Zusammenhang mit 

Unternehmenszusammenschlüssen oder beim Erwerb von Unternehmen, 

Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen oder von sonstigen 

Vermögensgegenständen, wie etwa Forderungen oder Schutzrechte oder Ansprüche auf 

den Erwerb sonstiger Vermögensgegenstände, einsetzen zu können. Die Gesellschaft steht 

im Wettbewerb. Sie muss deshalb jederzeit in der Lage sein, in sich wandelnden Märkten 



 

 

schnell und flexibel zu handeln. Dazu gehört es auch, ggf. Unternehmen, Unternehmensteile 

oder Beteiligungen an Unternehmen sowie sonstige Vermögensgegenstände zu erwerben. 

Es hat sich vielfach gezeigt, dass beim Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensteilen 

oder Beteiligungen an Unternehmen sowie von sonstigen Vermögensgegenständen hohe 

Gegenleistungen erbracht werden müssen. Diese Gegenleistungen können oder sollen 

häufig nicht in Geld erbracht werden. Dies kann insbesondere darauf beruhen, dass der 

Veräußerer als Gegenleistung Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt, zum anderen 

kann es im Interesse der Gesellschaft sein, über Aktien der Gesellschaft, gerade auch bei 

Know-how-Trägern, eine dauerhafte Bindung an die Gesellschaft zu bewirken. Die 

vorgeschlagene Ermächtigung gibt der Gesellschaft den notwendigen Spielraum, sich 

bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensteilen oder 

Beteiligungen an Unternehmen sowie von sonstigen Vermögensgegenständen schnell und 

flexibel auszunutzen. Die Wahrung des Bezugsrechts der Aktionäre würde ein 

entsprechendes Bezugsangebot voraussetzen und könnte eine geplante Transaktion ggfs. 

entscheidend verzögern. Ferner könnten eine ggfs. von den Veräußerern ausbedungene 

Vertraulichkeit sowie eine von ihnen geforderte Transaktionssicherheit alsdann u.U. nicht 

gewahrt werden und die Transaktion aus diesen Gründen scheitern. Konkrete Pläne für das 

Ausnutzen dieser Ermächtigung bestehen derzeit nicht. Wenn sich konkrete 

Erwerbsmöglichkeiten bieten, wird der Vorstand diese sorgfältig prüfen und die ihm erteilte 

Ermächtigung nur im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft ausnutzen. Nur wenn 

diese Voraussetzungen vorliegen, wird der Aufsichtsrat seine Zustimmung erteilen. Der Wert 

des erworbenen Unternehmens, Unternehmensteils, der Beteiligung oder des sonstigen 

Vermögensgegenstands darf analog § 255 Absatz 2 AktG im Rahmen einer von Vorstand 

und Aufsichtsrat vorzunehmenden Gesamtbeurteilung nicht unangemessen niedrig in 

Relation zum Wert der auszugebenden Aktien sein, so dass relevante 

Vermögensbeeinträchtigungen der Aktionäre nicht zu befürchten sind. Basis für die 

Bewertung der zu gewährenden Aktien der Gesellschaft einerseits und des zu erwerbenden 

Wirtschaftsgutes andererseits werden grundsätzlich vorhandene Marktpreise bzw. bei ihrem 

Fehlen neutrale Wertgutachten, z.B. von Wirtschaftsprüfungsgesellschaften und/oder 

Investmentbanken sein, so dass eine Wertaushöhlung der Aktien der Gesellschaft infolge 

der Nutzung der Ermächtigung vermieden wird. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Barkapitalerhöhungen 

Das Bezugsrecht kann beim Genehmigten Kapital I ferner gemäß § 186 Absatz 3 Satz 4 

AktG für den Fall einer Barkapitalerhöhung ausgeschlossen werden. Mit dieser 

Ermächtigung soll von der Möglichkeit des sogenannten erleichterten 

Bezugsrechtsausschlusses im Sinne des § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG Gebrauch gemacht 



 

 

werden. Die in § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG gesetzlich vorgesehene Möglichkeit des 

Bezugsrechtsausschlusses versetzt die Gesellschaft 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 kann ein etwaig bestehender 

Eigenkapitalbedarf zeitnah gedeckt werden. Zusätzlich können neue Aktionärsgruppen im In- 

und Ausland geworben werden. Diese Möglichkeit ist für die Gesellschaft auch deshalb von 

Bedeutung, weil sie in ihren Märkten Marktchancen schnell und flexibel nutzen und einen 

dadurch entstehenden Kapitalbedarf ggf. auch sehr kurzfristig decken können muss. Die 

Ermächtigung ist gemäß § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG jedoch begrenzt auf einen 

Höchstbetrag von bis zu 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Ermächtigung 

und – falls dieser Wert niedriger ist – des zum Zeitpunkt der Ausnutzung dieser 

Ermächtigung vorhandenen Grundkapitals. Auf diese 10 %-Grenze werden Aktien 

angerechnet, die aufgrund einer von der Hauptversammlung erteilten Ermächtigung 

erworben und gemäß § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG i.V.m. § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG während 

der Laufzeit dieser Ermächtigung veräußert werden oder aufgrund einer im Übrigen 

bestehenden Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Absatz 3 

Satz 4 AktG während der Laufzeit dieser Ermächtigung ausgegeben werden. Auf diese 

Weise wird im Interesse der Aktionäre sichergestellt, dass durch die Ausnutzung der 

Ermächtigung keine Verwässerung ihrer Beteiligung verursacht wird, die nicht im Rahmen 

eines Nachkaufs von Aktien über die Börse kompensiert werden könnte. Dies entspricht der 

§ 186 Absatz 3 Satz 4 AktG zugrunde liegende Wertung des Gesetzgebers. 

Die Ermächtigung gilt zudem mit der Maßgabe, dass der Ausgabebetrag der neuen Aktien 

den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien der Gesellschaft nicht wesentlich 

unterschreitet. Der Ausgabepreis für die neuen Aktien wird sich daher am Börsenpreis der 

schon börsennotierten Aktien orientieren und den aktuellen Börsenpreis nicht wesentlich (in 

der Regel nicht um mehr als 5 %) unterschreiten, so dass eine nennenswerte wirtschaftliche 

Verwässerung der Aktionäre nicht zu befürchten ist. 

 

Abschließende Beurteilung durch den Vorstand 

Die vorgeschlagenen Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts dienen damit nach 

Ansicht des Vorstands unter Würdigung aller Umstände bei gebotener abstrakter Beurteilung 

aus heutiger Sicht legitimen Zwecken im Gesellschaftsinteresse und erscheinen zu ihrer 

Erreichung geeignet und erforderlich. Die Möglichkeiten zum Bezugsrechtsausschluss sind 

auch verhältnismäßig in Ansehung der Aktionärsinteressen, da sie einerseits das Interesse 

der Gesellschaft am Ausschluss des Bezugsrechts in den genannten Fällen und andererseits 



 

 

die Interessen der Aktionäre angemessen berücksichtigen. Konkrete Pläne für das 

Ausnutzen der Ermächtigungen bestehen derzeit nicht. Die Ausnutzung der erbetenen 

Ermächtigungen unter Ausschluss des Bezugsrechts wird der Vorstand nur dann 

beschließen, wenn ihm dies im konkreten Fall zur Erreichung eines legitimen Ziels im 

Gesellschaftsinteresse geeignet, erforderlich und in Ansehung der beeinträchtigten 

Aktionärsinteressen auch verhältnismäßig erscheint. Nur wenn diese Voraussetzungen 

vorliegen, wird der Aufsichtsrat seine Zustimmung erteilen. Der Vorstand wird der auf die 

Ausnutzung der Ermächtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts folgenden 

Hauptversammlung über den Bezugsrechtsausschluss berichten. 

 

Darstellung der Reservekapitalia der Gesellschaft 

Für den Fall, dass die unter Tagesordnungspunkt 7 erbetene Ermächtigung erteilt und 

wirksam wird, würden sich die Reservekapitalia der Gesellschaft wie folgt entwickeln: 

 

(i) Genehmigtes Kapital I 

Das Genehmigte Kapital I würde mit einem Betrag von EUR 3.509.000 bestehen. Für das 

neue Genehmigte Kapital I würden die vorgenannten Möglichkeiten zum Ausschluss des 

Bezugsrechts gelten.  

 

(ii) Bedingtes Kapital 

Die Gesellschaft verfügt gegenwärtig nicht über ein bedingtes Kapital. 

 

(iii) Summe Reservekapitalia und Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss 

Die Summe der Reservekapitalia würde damit nach Erteilung der erbetenen Ermächtigung 

EUR 3.509.000 betragen, entsprechend gut 33 % des Grundkapitals nach vollständiger 

Ausnutzung der Reservekapitalia und entsprechend 50 % des derzeit bestehenden 

Grundkapitals.  

 

 



 

 

2. Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 8 über die Ermächtigung zum 

Ausschluss des Andienungsrechts und des Bezugsrechts bei Erwerb und 

Verwendung eigener Aktien gemäß § 71 Absatz 1 Nr. 8 Satz 5 i. V. m. § 186 Absatz 

4 Satz 2 AktG 

 

Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen, der Hauptversammlung am 18. Mai 2016 

vorzuschlagen, die Gesellschaft unter Aufhebung der früheren Ermächtigung der 

Hauptversammlung vom 13. Mai 2013 zum Erwerb und zur Veräußerung eigener Aktien 

unter möglichem Ausschluss des Andienungs- und des Bezugsrechts zu ermächtigen. Die 

Ermächtigung soll den möglichen Rückerwerb von bis zu Stück 701.800 eigenen Aktien, 

entsprechend 10 % des nach Wirksamwerden einer unter Tagesordnungspunkt 6 der 

Hauptversammlung zur Beschlussfassung vorgeschlagenen Kapitalerhöhung aus 

Gesellschaftsmitteln bestehenden Grundkapitals umfassen. Die Ermächtigung soll mit 

Eintragung der unter Tagesordnungspunkt 6 der Hauptversammlung vorgeschlagenen 

Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln in das Handelsregister wirksam werden und bis 

zum 17. Mai 2021 gelten. Der Vorstand soll ermächtigt werden, die erworbenen eigenen 

Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats in verschiedenen Fällen unter Ausschluss des 

Andienungsrechts der Aktionäre zu erwerben bzw. unter Ausschluss des Bezugsrechts der 

Aktionäre an Dritte zu veräußern. 

 

Erwerb eigener Aktien unter (teilweisem) Ausschluss des Andienungsrechts 

Neben dem Erwerb über die Börse soll die Gesellschaft auch die Möglichkeit erhalten, 

eigene Aktien durch ein öffentliches Kaufangebot oder durch die öffentliche Aufforderung zur 

Abgabe von Verkaufsangeboten („öffentliches Angebot“) zu erwerben. Bei diesen Verfahren 

kann jeder verkaufswillige Aktionär der Gesellschaft entscheiden, wie viele Aktien und, bei 

Festlegung einer Preisspanne, zu welchem Preis er diese anbieten möchte. Bei dem Erwerb 

eigener Aktien ist der Grundsatz der Gleichbehandlung gemäß § 53a AktG zu wahren. Der 

vorgeschlagene Erwerb der Aktien über die Börse oder durch ein öffentliches Angebot trägt 

diesem Grundsatz Rechnung. Übersteigt die angebotene Menge die von der Gesellschaft 

nachgefragte Anzahl an Aktien, so muss eine Zuteilung der Annahme der Verkaufsangebote 

erfolgen. Dabei wird die Repartierung nach dem Verhältnis der angedienten Aktien 

(Andienungsquoten) statt nach Beteiligungsquoten erfolgen, weil sich das Erwerbsverfahren 

so einfacher in einem wirtschaftlich vernünftigen Rahmen technisch abwickeln lässt. Des 

Weiteren soll es möglich sein, eine bevorrechtigte Annahme kleiner Offerten oder kleiner 

Teile von Offerten bis zu maximal 100 Stück Aktien vorzusehen. Der hiermit einhergehende 

partielle Ausschluss eines etwaigen Andienungsrechts der Aktionäre dient der Erleichterung 

der technischen Abwicklung und soll gebrochene Beträge bei der Festlegung der zu 



 

 

erwerbenden Quoten und kleine Restbestände vermeiden, weshalb er durch das 

Gesellschaftsinteresse sachlich gerechtfertigt ist. Da der partielle Ausschluss eines etwaigen 

Andienungsrechts der Aktionäre nur geringe Auswirkungen auf die Rechte der Aktionäre hat, 

erscheint er in Ansehung der verfolgten Zwecke als angemessen. 

 

Veräußerung erworbener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts 

Die Veräußerung von Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre soll in 

folgenden Fällen möglich sein: 

- an Dritte gegen Sachleistung, insbesondere auch im Zusammenhang mit 

Unternehmenszusammenschlüssen und dem Erwerb von Unternehmen, 

Unternehmensteilen und/oder Beteiligungen an Unternehmen; 

- gegen Barzahlung, wenn der vereinbarte Preis den Börsenpreis von Aktien der 

Gesellschaft im Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich unterschreitet; 

- für Spitzenbeträge. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Sacheinlagen 

Die Gesellschaft soll mit der Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss im Rahmen von 

Sacheinlagen, insb. Unternehmenszusammenschlüssen und -erwerben die Möglichkeit 

erhalten, eigene Aktien zur Verfügung zu haben, um diese als Gegenleistung anbieten zu 

können. Diese Form der Gegenleistung wird zunehmend durch die Globalisierung der 

Wirtschaft im internationalen und nationalen Wettbewerb erforderlich. Durch die Hingabe von 

Aktien kann die Liquidität der Gesellschaft geschont werden. Häufig fordern Verkäufer, insb. 

von Unternehmen, auch eine Beteiligung am Käufer als Gegenleistung, um so weiter am 

Unternehmenserfolg der von ihnen veräußerten Einheit teilhaben zu können. Mit der 

vorgeschlagenen Ermächtigung wird der Gesellschaft die notwendige Flexibilität verliehen, 

eigene Aktien als Akquisitionswährung einsetzen zu können und so auf für sie vorteilhafte 

Angebote zum Erwerb von Unternehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen zeitnah 

reagieren zu können. Der Wert des erworbenen Unternehmens, Unternehmensteils, der 

Beteiligung oder des sonstigen Wirtschaftsguts darf analog § 255 Absatz 2 AktG im Rahmen 

einer von Vorstand und Aufsichtsrat vorzunehmenden Gesamtbeurteilung nicht 

unangemessen niedrig in Relation zum Wert der auszugebenden Aktien sein, so dass 

relevante Vermögensbeeinträchtigungen der Aktionäre nicht zu befürchten sind. Wenn sich 

konkrete Erwerbsmöglichkeiten bieten, wird der Vorstand diese sorgfältig im Interesse der 

Gesellschaft prüfen und die ihm erteilte Ermächtigung nur dann ausnutzen, wenn der 

Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre zur Erreichung des mit der Ausgabe der Aktien 

verfolgten Zwecks im Gesellschaftsinteresse geeignet und erforderlich und in Ansehung der 

Aktionärsinteressen verhältnismäßig erscheint. Nur wenn diese Voraussetzungen vorliegen, 



 

 

wird der Aufsichtsrat seine Zustimmung erteilen. Basis für die Feststellung eines 

angemessenen Gegenwertes für die auszugebenden Aktien ist regelmäßig die Bewertung 

des zu erwerbenden Unternehmens bzw. Wirtschaftsgutes aufgrund von Marktpreisen oder 

neutraler Wertgutachten, z.B. von Wirtschaftsprüfungsgesellschaften und/oder 

Investmentbanken. Bei der Festlegung der Bewertungsrelationen wird der Vorstand den 

Börsenkurs der Aktien der Gesellschaft berücksichtigen; eine schematische Anknüpfung an 

den Börsenkurs der Gesellschaft ist nicht vorgesehen, damit nicht einmal erzielte 

Verhandlungsergebnisse durch eventuelle Schwankungen des Börsenkurses in Frage 

gestellt werden können. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts bei Ausgabe gegen Barzahlung 

Soweit die Ermächtigung des Vorstandes vorsieht, dass er mit Zustimmung des Aufsichtsrats 

eine Veräußerung der eigenen Aktien gegen Barzahlung unter Ausschluss des Bezugsrechts 

der Aktionäre auch in anderer Weise als über die Börse oder über ein Angebot an alle 

Aktionäre vornehmen kann, soll es der Gesellschaft ermöglicht werden, Aktien 

beispielsweise an institutionelle Anleger, Finanzinvestoren oder sonstige 

Kooperationspartner auszugeben. Die Gesellschaft steht an den Kapitalmärkten in einem 

starken Wettbewerb. Für die künftige geschäftliche Entwicklung der Gesellschaft ist eine 

angemessene Ausstattung mit Eigenkapital von besonderer Bedeutung. Dazu gehört auch 

die Möglichkeit, jederzeit zu angemessenen Bedingungen Eigenkapital am Markt aufnehmen 

zu können und ggf. eigene Aktien in dem genannten Rahmen flexibel zu veräußern. Die 

Gesellschaft muss insoweit in der Lage sein, sich weitere Investorengruppen erschließen zu 

können. Dies kann im Einzelfall auch den Erwerb eigener Aktien und die Nutzung dieser 

Aktien zur Weitergabe an bestimmte Investoren erfordern. Die erworbenen eigenen Aktien 

dürfen gegen Barzahlung nur zu einem Preis an Dritte verkauft werden, der sich vom 

Börsenpreis der Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Veräußerung nicht wesentlich 

unterscheidet. Der relevante Börsenpreis wird anhand der Schlusskurse im Xetra-

Spezialistenhandel sowie im XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapierbörse (oder 

einem vergleichbaren Nachfolgesystem) während der letzten fünf Börsentage vor der 

Veräußerung ermittelt. Die endgültige Festlegung des Veräußerungspreises für eigene 

Aktien geschieht damit zeitnah vor der Veräußerung der eigenen Aktien durch den Vorstand 

unter Zustimmung des Aufsichtsrats. Relevante Vermögensbeeinträchtigungen der Aktionäre 

sind daher nicht zu befürchten. Die Interessen der Aktionäre werden bei der Veräußerung 

der eigenen Aktien an Dritte gegen Barzahlung weitergehend dadurch geschützt, dass die 

unter Ausschluss des Bezugsrechts veräußerten eigenen Aktien 10 % des Grundkapitals 

nicht übersteigen dürfen, und zwar weder 10 % des Grundkapitals, das im Zeitpunkt des 

Wirksamwerdens der Ermächtigung besteht, noch – falls dieser Wert geringer ist – 10 % des 



 

 

Grundkapitals, das im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung zum Ausschluss des 

Bezugsrechts besteht. Auf diese Begrenzung sind Aktien anzurechnen, die während der 

Laufzeit dieser Ermächtigung aufgrund anderer Ermächtigungen in unmittelbarer oder 

entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG unter Bezugsrechtsausschluss 

veräußert oder ausgegeben werden bzw. auszugeben sind (einschließlich der Ausgabe von 

Aktien aufgrund von diesbezüglichen Rechten bzw. Pflichten aus Schuldverschreibungen 

und Genussrechten). Auf diese Weise wird im Interesse der Aktionäre sichergestellt, dass 

keine Verwässerung ihrer Beteiligung verursacht wird, die nicht im Rahmen eines Nachkaufs 

von Aktien über die Börse kompensiert werden könnte, wovon auch die § 186 Absatz 3 Satz 

4 AktG zugrunde liegende Wertung des Gesetzgebers ausgeht. 

 

Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge 

Schließlich soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats dazu ermächtigt werden, bei 

einer Veräußerung von eigenen Aktien im Rahmen eines an die Aktionäre gerichteten 

Verkaufsangebots das Bezugsrecht der Aktionäre für Spitzenbeträge auszuschließen. Dieser 

Bezugsrechtsausschluss ist allgemein üblich, aber auch sachlich gerechtfertigt, weil die 

Kosten des Bezugsrechtshandels bei Spitzenbeträgen in keinem vernünftigen Verhältnis 

zum Vorteil für die Aktionäre stehen und der mögliche Verwässerungseffekt wegen der 

Beschränkung auf Spitzenbeträge kaum spürbar ist. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht 

der Aktionäre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder durch den Verkauf über die 

Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. 

 

Abschließende Würdigung der Ermächtigungen zum Bezugsrechtsausschluss 

Die Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre dienen damit bei 

abstrakter Betrachtung den Interessen der Gesellschaft. Die Interessen der Aktionäre 

werden bei den vorgeschlagenen Ermächtigungen angemessen gewahrt. Konkrete Pläne für 

ein Ausnutzen der Ermächtigungen bestehen derzeit nicht. Bei der Entscheidung über die 

Ausnutzung der Ermächtigungen wird sich der Vorstand allein von den wohlverstandenen 

Interessen der Gesellschaft und der Aktionäre leiten lassen. Der Vorstand wird im Falle der 

Ausnutzung der Ermächtigungen die nächste Hauptversammlung hierüber unterrichten. 

 

 

Düsseldorf, im März 2016 

 

bet-at-home.com AG 

Der Vorstand 


