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Ordentliche Hauptversammlung am 22. Juni 2012 
 
Schriftlicher Bericht des Vorstands gemäß §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 AktG zu Punkt 6 
der Tagesordnung über die Gründe für die Ermächtigung des Vorstands, das Bezugsrecht der 
Aktionäre bei der Ausnutzung des genehmigten Kapitals auszuschließen 

Zu Punkt 6 der Tagesordnung der Hauptversammlung am 22. Juni 2012 schlagen Vorstand und 
Aufsichtsrat vor, für das am 7. Mai 2012 auslaufende genehmigte Kapital ein neues genehmigtes Kapital 
zu schaffen. Der Vorstand erstattet gemäß § 203 Abs. 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG über die Gründe 
für die zu Punkt 6 der Tagesordnung vorgeschlagene Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts 
diesen Bericht:  
 
Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung die Schaffung eines neuen genehmigten 
Kapitals gegen Bar- und/oder Sacheinlagen in Höhe von EUR 15.005.000,00 vor (Genehmigtes Kapital 
2012). Nach § 4 Abs. 3 der derzeit geltenden Fassung der Satzung ist der Vorstand ermächtigt, mit 
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 7. Mai 2012 das Grundkapital der Gesellschaft einmalig oder 
mehrmals um bis zu insgesamt EUR 75.025.000,00 durch Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender 
Stammaktien ohne Nennbetrag (Stückaktien) gegen Geldeinlage zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2007). 
Von dieser Ermächtigung ist bislang kein Gebrauch gemacht worden. Die Ermächtigung läuft am 
7. Mai 2012 aus. Um die Gesellschaft auch künftig in die Lage zu versetzen, kursschonend auf 
Marktgegebenheiten reagieren zu können und um sowohl Bar- als auch Sachkapitalerhöhungen zu 
ermöglichen, soll die Verwaltung der Gesellschaft durch Schaffung einer neuen Ermächtigung befugt 
werden, das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe von neuen, auf den Inhaber lautenden 
Stückaktien zu erhöhen. Die vorgeschlagene Ermächtigung soll die Gesellschaft auch in die Lage 
versetzen, kurzfristig auf auftretende Finanzierungserfordernisse reagieren zu können. Die Möglichkeit zur 
Aufnahme neuen Kapitals soll dabei flexibler ausgestaltet werden als die bisherige Ermächtigung. 
Insbesondere sollen die Möglichkeiten zum Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre erweitert und 
auch Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen ermöglicht werden. Die Höhe des genehmigten Kapitals soll 
dabei entsprechend den gesetzlichen Vorgaben für den Höchstbetrag eines genehmigten Kapitals an die 
im Jahr 2010 von der Hauptversammlung beschlossene Kapitalherabsetzung angepasst werden. 
 
Bei der Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien ist den Aktionären grundsätzlich ein 
Bezugsrecht einzuräumen. Um die Abwicklung zu erleichtern, sieht der Beschlussvorschlag die 
Möglichkeit vor, die Aktien an ein oder mehrere Kreditinstitute mit der Verpflichtung auszugeben, die 
Aktien den Aktionären entsprechend ihrem Bezugsrecht anzubieten (mittelbares Bezugsrecht im Sinne 
von § 186 Abs. 5 AktG).  
 



                    

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, im Rahmen des genehmigten Kapitals mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre unter bestimmten Voraussetzungen auszuschließen:  
 

(1) Das Bezugsrecht für das genehmigte Kapital soll auch weiterhin für Spitzenbeträge 
ausgeschlossen werden können. Damit soll die Abwicklung einer Emission mit einem 
grundsätzlichen Bezugsrecht der Aktionäre erleichtert werden. Spitzenbeträge können sich aus 
dem jeweiligen Emissionsvolumen und der Notwendigkeit eines handhabbaren 
Bezugsverhältnisses ergeben. Der Wert solcher Spitzenbeträge ist für den einzelnen Aktionär in 
der Regel gering, während der Aufwand für die Emission ohne einen solchen Ausschluss deutlich 
höher ist. Auch der mögliche Verwässerungseffekt ist wegen der Beschränkung auf 
Spitzenbeträge zu vernachlässigen. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 
ausgeschlossenen Aktien werden bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der Ausschluss des 
Bezugsrechts dient daher der Praktikabilität und der erleichterten Durchführung einer Emission.  
 

(2) Darüber hinaus soll der Vorstand gemäß §§ 203 Abs. 1, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ermächtigt sein, 
das Bezugsrecht mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschließen, wenn der Ausgabebetrag der 
neuen Aktien den Börsenpreis der bereits börsennotierten Aktien gleicher Gattung und 
Ausstattung zum Zeitpunkt der endgültigen Festlegung des Ausgabebetrages durch den Vorstand 
nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unterschreitet. Dieser 
Bezugsrechtsausschluss ist zweckmäßig, wenn neue Aktien schnell platziert werden sollen, um 
ein günstiges Marktumfeld zu nutzen. Die Interessen der Aktionäre werden entsprechend den 
gesetzlichen Vorgaben dadurch gewahrt, dass die neuen Aktien nicht wesentlich unter Marktwert 
ausgegeben werden. Eine nennenswerte wirtschaftliche Verwässerung des Werts der Aktien wird 
hierdurch vermieden. Außerdem ist diese Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses auf Aktien 
mit einem Anteil von höchstens 10 % des Grundkapitals beschränkt, und zwar im Zeitpunkt des 
Wirksamwerdens und im Zeitpunkt der Ausnutzung der Ermächtigung. Zum weiteren Schutz vor 
einer Verwässerung sind auf diese 10 %-Grenze andere wie eine bezugsrechtslose 
Barkapitalerhöhung wirkende Kapitalmaßnahmen anzurechnen. So sieht die Ermächtigung vor, 
dass eine Veräußerung von Aktien, die die Gesellschaft aufgrund einer Ermächtigung der 
Hauptversammlung gemäß § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG erworben und während der Laufzeit dieser 
Ermächtigung 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 kein Bezugsrecht an ihnen 
eingeräumt wird. Durch diese Vorgaben wird im Einklang mit der gesetzlichen Regelung dem 
Bedürfnis der Aktionäre im Hinblick auf eine möglichst geringe Verwässerung Rechnung 
getragen. Jeder Aktionär hat aufgrund des dem Börsenkurs nahen Ausgabekurses der neuen 
Aktien und aufgrund der größenmäßigen Begrenzung der bezugsrechtsfreien Kapitalerhöhung 
grundsätzlich die Möglichkeit, die zur Aufrechterhaltung seiner Anteilsquote erforderlichen Aktien 
zu annähernd gleichen Bedingungen über die Börse zu erwerben. In Übereinstimmung mit der 
gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG werden die Vermögens- wie auch die 
Stimmrechtsinteressen bei Ausnutzung des genehmigten Kapitals unter Ausschluss des 
Bezugsrechts angemessen gewahrt, während der Gesellschaft im Interesse aller Aktionäre 
weitere Handlungsspielräume eröffnet werden.  
 

(3) Das Bezugsrecht der Aktionäre soll ferner bei Ausgabe von Aktien gegen Erbringung von 
Sacheinlagen ausgeschlossen werden können. Damit wird der Vorstand in die Lage versetzt, in 
geeigneten Einzelfällen den Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen oder 
Unternehmensbeteiligungen oder anderen Vermögensgegenständen, insbesondere Seeschiffen 
oder Forderungen, durch Ausgabe neuer Aktien liquiditätsschonend zu finanzieren. Die 
Gesellschaft hat damit ein Instrument, eventuelle Akquisitionsmöglichkeiten unter Zuhilfenahme 
flexibler Finanzierungsmöglichkeiten zu realisieren. Die Möglichkeit, rasch und erfolgreich auf 



                    

entsprechende vorteilhafte Angebote oder sich bietende Gelegenheiten reagieren zu können, 
dient dabei auch dem Erhalt und der Steigerung der Wettbewerbsfähigkeit der Gesellschaft. Da 
die Ausgabe neuer Aktien in den vorgenannten Fällen häufig kurzfristig erfolgen muss, kann diese 
aus Kosten- und Praktikabilitätsgründen nicht unmittelbar durch die einmal jährlich stattfindende 
ordentliche Hauptversammlung beschlossen werden. Der Gesellschaft erwächst dadurch kein 
Nachteil, da die Ausgabe von Aktien gegen Sacheinlage voraussetzt, dass der Wert der 
Sacheinlagen in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Aktien steht. Der Vorstand wird 
bei der Festlegung der Bewertungsrelation sicher stellen, dass die Interessen der Gesellschaft 
und ihrer Aktionäre angemessen gewahrt bleiben und ein angemessener Ausgabebetrag für die 
neuen Aktien erzielt wird.  

 
Bei Abwägung aller genannten Umstände halten Vorstand und Aufsichtsrat den Ausschluss des 
Bezugsrechts in den genannten Fällen auch unter Berücksichtigung des zu Lasten der Aktionäre 
eintretenden Verwässerungseffektes für sachlich gerechtfertigt und für angemessen. Der Vorstand 
wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob er von der Ermächtigung zur Kapitalerhöhung unter Ausschluss 
des Bezugsrechts der Aktionäre Gebrauch machen wird. Er wird dies nur dann tun, wenn es nach 
Einschätzung des Vorstands und des Aufsichtsrats im Interesse der Gesellschaft und damit ihrer 
Aktionäre liegt.  
 

Der Vorstand wird über die Ausnutzung der Ermächtigung jeweils in der nächsten Hauptversammlung 
berichten. 

 
Hamburg, im Mai 2012 

 

Marenave Schiffahrts AG 

Der Vorstand 

 


