
 
Deutsche Real Estate Aktiengesellschaft 

 

Berlin 

 

Ordentliche Hauptversammlung am 15. Mai 2023 

Bericht des Vorstands gemäß §§ 203 Abs. 2 Satz 2 i. V. m. 186 Abs. 4 Satz 2 AktG 

zur Ermächtigung des Vorstands zum Ausschluss des Bezugsrechts der 

Aktionäre in Tagesordnungspunkt 6 

Der Vorstand hat zu Punkt 6 der Tagesordnung gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 i. V. m. § 186 

Abs. 4 Satz 2 AktG der Hauptversammlung einen schriftlichen Bericht über die Gründe 

für die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für das vorgeschlagene 

Genehmigte Kapital erstattet. Der Bericht wird mit seinem wesentlichen Inhalt wie folgt 

bekannt gemacht:  

Die erbetene Ermächtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 

Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen, soll die Gesellschaft in die Lage versetzen, 

auf sich im Markt ergebende Erfordernisse flexibel und zeitnah reagieren zu können.  

a) Insbesondere soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des 

Aufsichtsrats das Bezugsrecht bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen zur 

Gewährung von Aktien zum Zweck des Erwerbs von Grundstücken, Unternehmen, 

Unternehmensteilen und Beteiligungen auszuschließen. Diese Ermächtigung zum 

Ausschluss des Bezugsrechts soll dem Zweck dienen, den Erwerb von 

Grundstücken, Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen gegen 

Gewährung von Aktien der Gesellschaft zu ermöglichen. Die Gesellschaft muss im 

globalen Wettbewerb in der Lage sein, schnell und flexibel bebaute und unbebaute 

Grundstücke, Unternehmen, Unternehmensteile und Beteiligungen zur 

Verbesserung ihrer Wettbewerbsposition zu erwerben. Die im Interesse der 

Aktionäre und der Gesellschaft optimale Umsetzung dieser Möglichkeit besteht im 

Einzelfall darin, den Erwerb eines Grundstücks, eines Unternehmens, eines 

Unternehmensteils und einer Beteiligung über die Gewährung von Aktien der 

erwerbenden Gesellschaft durchzuführen. Die Praxis zeigt, dass die Inhaber 

attraktiver Akquisitionsobjekte oder potentielle strategische Partner als 

Gegenleistung für eine Veräußerung oder strategische Beteiligung häufig die 

Verschaffung von stimmberechtigten Aktien der Gesellschaft verlangen. Um auch 

solche Grundstücke, Unternehmen, Unternehmensteile und Beteiligungen 



erwerben zu können, muss die Gesellschaft die Möglichkeit haben, eigene Aktien 

als Gegenleistung zu gewähren. Die vorgeschlagene Ermächtigung zum 

Bezugsrechtsausschluss soll der Gesellschaft die notwendige Flexibilität geben, 

um sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Grundstücken, Unternehmen, 

Unternehmensteilen und Beteiligungen schnell und flexibel ausnutzen zu können. 

Zwar kommt es bei einem Bezugsrechtsausschluss zu einer Verringerung der 

relativen Beteiligungsquote und des relativen Stimmrechtsanteils der vorhandenen 

Aktionäre. Bei Einräumung eines Bezugsrechts wäre aber der Erwerb von 

Grundstücken, Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen gegen 

Gewährung von Aktien nicht möglich und die damit für die Gesellschaft und die 

Aktionäre verbundenen Vorteile nicht erreichbar. Konkrete Erwerbsvorhaben, für 

die von dieser Möglichkeit Gebrauch gemacht werden soll, bestehen zurzeit nicht. 

Wenn sich die Möglichkeit zum Erwerb von Grundstücken, Unternehmen, 

Unternehmensteilen und Beteiligungen konkretisiert, wird der Vorstand sorgfältig 

prüfen, ob er von dem Genehmigten Kapital zum Zweck des Erwerbs von 

Grundstücken, Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen gegen 

Ausgabe neuer Aktien Gebrauch machen soll. Er wird dies nur dann tun, wenn der 

Erwerb von Grundstücken, Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen 

im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Nur wenn diese 

Voraussetzung gegeben ist, wird auch der Aufsichtsrat seine erforderliche 

Zustimmung erteilen. 

b) Außerdem soll das Bezugsrecht beim Genehmigten Kapital ausgeschlossen 

werden können, wenn die Volumenvorgaben und die übrigen Anforderungen für 

einen Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfüllt sind. Diese 

Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses soll den Vorstand in die Lage 

versetzen, mit Genehmigung des Aufsichtsrats kurzfristig günstige 

Börsensituationen auszunutzen und dabei durch die marktnahe Preisfestsetzung 

einen möglichst hohen Ausgabebetrag und damit eine größtmögliche Stärkung der 

Eigenmittel zu erreichen. Eine derartige Kapitalerhöhung führt wegen der 

schnelleren Handlungsmöglichkeit erfahrungsgemäß zu einem höheren 

Mittelzufluss als eine vergleichbare Kapitalerhöhung mit Bezugsrecht der 

Aktionäre und erspart Transaktionskosten. Sie liegt somit im wohlverstandenen 

Interesse der Gesellschaft und der Aktionäre. Eine Wertverwässerung der 

Altaktionäre wird durch die Festlegung des Ausgabebetrags in Nähe des 

Börsenkurses vermieden. Zwar kann es bei einer Ausnutzung dieser 

Ermächtigung zu einer Verringerung der relativen Beteiligungsquote und des 

relativen Stimmrechtsanteils der vorhandenen Aktionäre kommen, welche 

allerdings durch die 10 %-Schwelle in der Höhe begrenzt ist. Aktionäre, die ihre 

relative Beteiligungsquote und ihren relativen Stimmrechtsanteil halten möchten, 

haben die Möglichkeit, die hierfür erforderliche Aktienzahl über die Börse zu 

erwerben.  

c) Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge bei dem Genehmigten 

Kapital ist erforderlich, um ein technisch durchführbares Bezugsverhältnis 



darstellen zu können. Die als freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre 

ausgeschlossenen Aktien werden entweder durch Verkauf an der Börse oder in 

sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Der mögliche 

Verwässerungseffekt ist aufgrund der Beschränkung auf Spitzenbeträge gering. 

Vorstand und Aufsichtsrat halten den Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen 

Gründen für sachlich gerechtfertigt und gegenüber den Aktionären für 

angemessen. 

 
 
 Berlin, im April 2023 
 

Deutsche Real Estate Aktiengesellschaft 
 

Der Vorstand 




