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Berlin 

Bericht des Vorstands zu Tagesordnungspunkt 9 der Einladung zur ordentlichen 
Hauptversammlung am 18. November 2024 (Beschlussfassung über die Schaffung 
eines Genehmigten Kapitals 2024 mit der Möglichkeit zum Ausschluss des Bezugs-
rechts sowie über die entsprechende Satzungsänderung) 

Zu Tagesordnungspunkt 9 der Hauptversammlung am 18. November 2024 schlagen der 
Vorstand und der Aufsichtsrat der artnet AG („Gesellschaft“) vor, ein genehmigtes Kapital 
zu schaffen und die Satzung entsprechend zu ändern. Gemäß § 203 Abs. 2 Satz 2 in Ver-
bindung mit § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG erstattet der Vorstand zu Tagesordnungspunkt 9 
der Hauptversammlung über die Gründe für die Ermächtigung zum Ausschluss des Be-
zugsrechts der Aktionäre bei Ausgabe der neuen Aktien aus dem vorgeschlagenen ge-
nehmigten Kapital diesen Bericht. 

Das unter Punkt 9 lit. a) der Tagesordnung der Hauptversammlung am 18. November 
2024 vorgeschlagene genehmigte Kapital soll den Vorstand ermächtigen, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis einschließlich 17. No-
vember 2029 einmalig oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 1.141.213,00 durch Aus-
gabe von bis zu 1.141.213 neuen, auf den Namen lautenden Stückaktien gegen Bar- 
und/oder Sacheinlagen zu erhöhen (Genehmigtes Kapital 2024). 

Mit der erbetenen Ermächtigung zur Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals 2024, 
dessen Umfang knapp 20 % des Grundkapitals der Gesellschaft betragen wird, wird dem 
Vorstand ein flexibles Instrument zur Gestaltung der Unternehmensfinanzierung einge-
räumt. Das Genehmigte Kapital 2024 soll der Gesellschaft ermöglichen, zukünftig in an-
gemessenem Rahmen die Möglichkeit zu haben, ihr Grundkapital zur Stärkung der Eigen-
mittel kurzfristig zu erhöhen und das für weiteres Wachstum erforderliche Kapital an den 
Kapitalmärkten durch die Ausgabe neuer Aktien aufzunehmen sowie flexibel ein günstiges 
Marktumfeld zur Deckung eines künftigen Finanzierungsbedarfs schnell zu nutzen. Da 
Entscheidungen über die Deckung eines künftigen Kapitalbedarfs in der Regel kurzfristig 
zu treffen sind, ist es wichtig, dass die Gesellschaft hierbei nicht vom Rhythmus der jähr-
lichen ordentlichen Hauptversammlungen oder von der langen Einberufungsfrist einer au-
ßerordentlichen Hauptversammlung abhängig ist. Diesen Umständen hat der Gesetzge-
ber mit dem Instrument des „genehmigten Kapitals“ Rechnung getragen. 

Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2024 zur Ausgabe von Aktien gegen Bar-
einlagen haben die Aktionäre grundsätzlich ein Bezugsrecht (§ 203 Abs. 1 Satz 1 in Ver-
bindung mit § 186 Abs. 1 AktG), wobei auch ein mittelbares Bezugsrecht im Sinne des 
§ 186 Abs. 5 AktG genügt. Die Ausgabe von Aktien unter Einräumung eines solchen mit-
telbaren Bezugsrechts ist bereits nach dem Gesetz nicht als Bezugsrechtsausschluss an-
zusehen. Den Aktionären werden letztlich die gleichen Bezugsrechte gewährt wie bei ei-
nem direkten Bezug. Aus abwicklungstechnischen Gründen werden lediglich ein oder 
mehrere Kreditinstitute an der Abwicklung beteiligt. 

Der Vorstand soll jedoch ermächtigt werden, das Bezugsrecht mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats für eine oder mehrere Kapitalerhöhungen im Rahmen des Genehmigten Kapi-
tals 2024 in bestimmten Fällen auszuschließen:  
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Die Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss nach Punkt 9 lit. a) (a) der Tagesordnung 
der Hauptversammlung (Ausgleich von Spitzenbeträgen) soll die Abwicklung einer Emis-
sion mit grundsätzlichem Bezugsrecht der Aktionäre erleichtern, weil dadurch ein tech-
nisch durchführbares Bezugsverhältnis dargestellt werden kann. Der Wert der Spitzenbe-
träge ist je Aktionär in der Regel gering, deshalb ist der mögliche Verwässerungseffekt 
ebenfalls als gering anzusehen. Demgegenüber ist 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 entweder durch Verkauf an der 
Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft verwertet. Vorstand und 
Aufsichtsrat halten den möglichen Ausschluss des Bezugsrechts aus diesen Gründen für 
sachlich gerechtfertigt und unter Abwägung mit den Interessen der Aktionäre auch für an-
gemessen. 

Gemäß Punkt 9 lit. a) (b) der Tagesordnung der Hauptversammlung soll gemäß §§ 203 
Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG der Bezugsrechtsausschluss bei einer Kapitalerhö-
hung gegen Bareinlagen auch zulässig sein, wenn der auf die neuen Aktien, für die das 
Bezugsrecht ausgeschlossen wird, entfallende Anteil am Grundkapital sowohl im Zeit-
punkt des Wirksamwerdens als auch im Zeitpunkt der Ausübung der Ermächtigung insge-
samt zehn vom Hundert des Grundkapitals nicht übersteigt und der Ausgabebetrag der 
neuen Aktien den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet. Hierdurch soll die Verwal-
tung in die Lage versetzt werden, kurzfristig günstige Börsensituationen zu nutzen und auf 
diese Weise eine größtmögliche Stärkung der Eigenmittel der Gesellschaft zu erreichen. 
Ein Ausschluss des Bezugsrechts führt aufgrund der deutlich schnelleren Handlungsmög-
lichkeit erfahrungsgemäß zu einem höheren Mittelzufluss als eine vergleichbare Kapital-
erhöhung mit Bezugsrecht. Das beruht zum einen darauf, dass bei Einräumung eines Be-
zugsrechts regelmäßig ein von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(BaFin) zu billigender Wertpapierprospekt erstellt und veröffentlicht werden muss. Zudem 
besteht bei Einräumung eines Bezugsrechts eine Bezugsfrist von mindestens zwei Wo-
chen. Die Gesellschaft könnte dann nicht kurzfristig auf günstige oder ungünstige Markt-
verhältnisse reagieren, sondern wäre rückläufigen Aktienkursen während der Vorberei-
tungszeit für die Erstellung und Billigung des Prospekts sowie während der Bezugsfrist 
ausgesetzt, die zu einer für die Gesellschaft ungünstigen Eigenkapitalbeschaffung führen 
können. Zwar gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG eine Veröffentlichung des Bezugsprei-
ses bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. Angesichts der häufig zu beobachtenden 
Volatilität an den Aktienmärkten besteht aber auch dann ein Marktrisiko über mehrere 
Tage, das zu Sicherheitsabschlägen und somit zu nicht marktnahen Konditionen führt. 
Auch ist bei Gewährung eines Bezugsrechts wegen der Ungewissheit über den Umfang 
seiner Ausübung die erfolgreiche Platzierung bei Dritten beeinträchtigt oder mit zusätzli-
chen Aufwendungen verbunden. Zusätzlich können mit einer derartigen Platzierung unter 
Ausschluss des Bezugsrechts auch neue Aktionärsgruppen gewonnen werden. Bei der 
Bestimmung des Grenzbetrages von zehn vom Hundert des Grundkapitals sind Aktien 
anzurechnen, die während der Laufzeit der Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung in di-
rekter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder 
als eigene Aktien veräußert werden. Ebenfalls sind Rechte anzurechnen, die während der 
Laufzeit dieser Ermächtigung bis zu ihrer Ausnutzung in entsprechender Anwendung von 
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden und die den Bezug von Aktien der Gesell-
schaft ermöglichen oder zu ihm verpflichten. Durch die Begrenzung auf zehn vom Hundert 
des Grundkapitals wird der für die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionäre eintre-
tende Verwässerungseffekt möglichst gering gehalten. Aufgrund des begrenzten Umfan-
ges der Kapitalerhöhung haben die betroffenen Aktionäre die Möglichkeit, durch einen 
Zukauf über die Börse und somit unter marktgerechten Konditionen ihre Beteiligungsquote 
zu halten. Die Vermögensinteressen der Aktionäre werden in diesem Fall dadurch 
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gewahrt, dass die Aktien unter dieser Ermächtigung nur zu einem Preis ausgegeben wer-
den dürfen, der den Börsenpreis der bereits notierten Aktien der Gesellschaft gleicher 
Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet. Der Vorstand wird außerdem in jedem Fall 
den Gegenwert für die Aktien ausschließlich im Interesse der Gesellschaft und ihrer Akti-
onäre festlegen. 

Der Ausschluss des Bezugsrechts bei Sachkapitalerhöhungen unter Punkt 9 lit. a) (c) der 
Tagesordnung der Hauptversammlung dient dazu, gegebenenfalls eine sogenannte 
Wahldividende auf diesem Wege durchführen zu können. Das bedeutet, dass den Aktio-
nären die Möglichkeit eingeräumt werden kann, ein ihnen zustehenden Anspruch auf Zah-
lung einer Bardividende nicht geltend zu machen, sondern als Sacheinlage in die Gesell-
schaft einzulegen und im Gegenzug neue Aktien gewährt zu bekommen. Eine solche 
Wahldividende bietet sowohl für die Gesellschaft als auch für die Aktionäre Vorteile. Die 
Gesellschaft hat bei ihrer Ausübung den Vorteil, dass keine Liquidität abfließt, da sie den 
Dividendenanspruch durch Ausgabe eigener Aktien befriedigt. Für Aktionäre bietet die 
Wahldividende die Möglichkeit, zu günstigen Konditionen weitere Aktien zu erwerben. 

Konkrete Pläne für eine Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2024 bestehen derzeit 
nicht. Der Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächti-
gung im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. 

Sofern der Vorstand während eines Geschäftsjahres die vorstehende Ermächtigung zum 
Bezugsrechtsausschluss im Rahmen einer Kapitalerhöhung aus dem Genehmigten Kapi-
tal 2024 ausnutzt, wird er in der folgenden Hauptversammlung hierüber berichten. 

 

Berlin, im Oktober 2024 

 

gez. Jacob Pabst 
Alleiniger Vorstand 


