
 
 

 

Bericht des Vorstands zu Punkt 8 der Tagesordnung 
(Beschlussfassung über die Schaffung eines genehmigten 
Kapitals III) 
 

 
 
Die Ermächtigung des Vorstands, das Grundkapital nach Maßgabe von § 5 Abs. 4 der 
Satzung zu erhöhen (genehmigtes Kapital III), läuft am 30. März 2020 aus. Zu Punkt 8 der 
Tagesordnung schlagen Vorstand und Aufsichtsrat deshalb die Schaffung eines neuen 
genehmigten Kapitals III vor, das zur Ausgabe neuer Aktien gegen Bar- und Sacheinlagen 
ermächtigt und materiell der derzeit bestehenden Ermächtigung entspricht. 
 
Ebenso wie die unter Tagesordnungspunkt 6 und 7 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen 
genehmigten Kapitalien I und II dient auch das genehmigte Kapital III dazu, etwaigen 
Finanzierungsbedarf der Gesellschaft kurzfristig und hinreichend flexibel decken zu können. 
Den Aktionären steht grundsätzlich ein Bezugsrecht auf die aus dem genehmigten Kapital 
neu ausgegebenen Aktien zu. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen allerdings vor, in 
bestimmten Fällen das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen. 
 
Im Hinblick auf die vorgeschlagene Ermächtigung zum Ausschluss der Aktionäre vom 
Bezugsrecht für Spitzenbeträge sowie für Inhaber von Wandel- bzw. 
Optionsschuldverschreibungen wird auf die entsprechenden Ausführungen im Bericht des 
Vorstands zu Punkt 6 der Tagesordnung verwiesen. 
 
Darüber hinaus wird der Vorstand unter Tagesordnungspunkt 8 ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats bei Kapitalerhöhungen gegen Sacheinlagen über den Ausschluss des 
gesetzlichen Bezugsrechts der Aktionäre zu entscheiden. Der Vorstand soll damit in die 
Lage versetzt werden, die Marktstellung der Gesellschaft gezielt durch weitere 
Akquisitionen von Unternehmen, Beteiligungen an Unternehmen oder Unternehmensteilen 
auszubauen, um die Wettbewerbsfähigkeit der Beiersdorf Aktiengesellschaft zu stärken 
sowie die Ertragskraft und den Unternehmenswert zu steigern. 
 
Nach Auffassung des Vorstands liegt es im Interesse der Gesellschaft und aller Aktionäre, 
mit dem vorgeschlagenen Ausschluss des Bezugsrechts Kapitalerhöhungen gegen 
Sacheinlagen zum Zwecke von Beteiligungserwerben zu ermöglichen. Vor dem Hintergrund 
des internationalen Wettbewerbs und der Globalisierung der Wirtschaft ist es für die weitere 
Entwicklung und Stärkung der Marktstellung der Gesellschaft unverzichtbar, dass sie die 
Möglichkeit erhält, im Rahmen ihrer Beteiligungsstrategie geeignete Beteiligungen nicht nur 
im Wege einer Barkaufpreiszahlung, sondern auch im Wege einer Sachgegenleistung durch 
Überlassung von Aktien der Gesellschaft erwerben zu können. Es zeigt sich, dass bei 
Unternehmenszusammenschlüssen und beim Erwerb von Unternehmen, 
Unternehmensteilen oder Unternehmensbeteiligungen häufig größere Beteiligungen 
erworben werden sollen, für die regelmäßig nicht unerhebliche Gegenleistungen erbracht 
werden müssen. Diese Gegenleistungen können oder sollen oft nicht in Geld gezahlt 
werden. Namentlich um die Liquidität der Gesellschaft nicht zu belasten, kann es 
vorteilhafter sein, wenn die Gegenleistung, die die Gesellschaft hierbei erbringen muss, 
ganz oder zum Teil in neuen Aktien der erwerbenden Gesellschaft erbracht werden kann. 
Die Praxis zeigt zudem, dass sowohl auf den internationalen als auch auf den nationalen 
Märkten als Gegenleistung für attraktive Akquisitionsobjekte häufig die Verschaffung von 
Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangt wird. Aus diesen Gründen muss der 
Beiersdorf Aktiengesellschaft die Möglichkeit eröffnet werden, neue Aktien als 
Gegenleistung im Rahmen von Unternehmenszusammenschlüssen oder im Rahmen des 
Erwerbs von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen in 
mitunter nennenswertem Umfang gewähren zu können. Der Gesellschaft erwächst dadurch 
kein Nachteil, denn die Emission von Aktien gegen Sachleistung setzt stets voraus, dass 
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der Wert der Sachleistung in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Aktien steht. 
Da eine solche Kapitalerhöhung bei einer sich abzeichnenden Handlungsmöglichkeit im 
Wettbewerb mit anderen Erwerbsinteressenten meist kurzfristig und unter Wahrung der 
gebotenen Vertraulichkeit erfolgen muss, ist nach der übereinstimmenden Auffassung des 
Vorstands und des Aufsichtsrats insoweit die Schaffung eines genehmigten Kapitals mit 
Bezugsrechtsausschluss erforderlich. 
 
Der Vorstand wird jeweils im Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von dieser Ermächtigung zur 
Kapitalerhöhung unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre Gebrauch macht, sobald 
sich Möglichkeiten zum Erwerb von Beteiligungen konkretisieren. Er wird das Bezugsrecht 
der Aktionäre nur dann ausschließen, wenn sich der Erwerb im Rahmen der 
Beteiligungsstrategie der Gesellschaft hält und wenn der Erwerb gegen Hingabe von Aktien 
der Gesellschaft im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. Bei der Festlegung 
der Bewertungsrelationen wird der Vorstand sicherstellen, dass die Interessen der Aktionäre 
angemessen gewahrt werden und demzufolge von der Ermächtigung nur insoweit 
Gebrauch gemacht wird, als der Wert der zu erwerbenden Beteiligung in einem 
angemessenen Verhältnis zum Wert der hinzugebenden Beiersdorf Aktien steht. Der 
Aufsichtsrat wird seine erforderliche Zustimmung zur Ausnutzung des genehmigten Kapitals 
nur erteilen, wenn diese Voraussetzungen erfüllt sind. Über jede Ausnutzung des 
genehmigten Kapitals und deren Einzelheiten wird der Vorstand in der Hauptversammlung 
berichten, die auf einen etwaigen Beteiligungserwerb gegen Aktien der Gesellschaft folgt. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts beschränkt sich auf knapp zehn vom 
Hundert des derzeitigen Grundkapitals. Im Hinblick auf die erheblichen Wachstums-
potentiale in den Geschäftsfeldern, in denen die Gesellschaft tätig ist, ist der Umfang der 
Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss insgesamt angemessen, aber auch 
erforderlich, um rasche und flexible unternehmerische Entscheidungen im Interesse der 
Gesellschaft und damit im Interesse der Aktionäre zu gewährleisten. 
 
Der Vorstand ist aus den aufgezeigten Gründen der Auffassung, dass der Ausschluss des 
Bezugsrechts auch unter Berücksichtigung des gegebenenfalls eintretenden 
Verwässerungseffektes im Interesse der Gesellschaft liegt. 
 
Hinzu kommt, dass der Vorstand von den unter Punkt 8 der Tagesordnung erteilten 
Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts nur in einem solchen Umfang 
Gebrauch machen darf, dass der anteilige Betrag der insgesamt unter Ausschluss des 
Bezugsrechts ausgegebenen Aktien weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser 
Ermächtigungen noch im Zeitpunkt der Ausübung dieser Ermächtigungen 10 % des 
Grundkapitals überschreitet. Außerdem findet eine Anrechnung auf die vorstehend 
genannte 10 %-Grenze statt, sofern während der Laufzeit des genehmigten Kapitals III bis 
zu seiner Ausnutzung von anderen Ermächtigungen zur Ausgabe oder zur Veräußerung 
von Aktien der Gesellschaft oder zur Ausgabe von Rechten, die den Bezug von Aktien der 
Gesellschaft ermöglichen oder zu ihm verpflichten, Gebrauch gemacht und dabei das 
Bezugsrecht ausgeschlossen wird. Die Aktionäre werden auf diese Weise zusätzlich gegen 
eine Verwässerung ihrer bestehenden Beteiligungen abgesichert.  
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Pläne für eine Ausnutzung des genehmigten Kapitals III bestehen derzeit nicht. Der 
Vorstand wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, ob die Ausnutzung der Ermächtigung zur 
Ausgabe neuer Aktien und gegebenenfalls zum Ausschluss des Bezugsrechts im Interesse 
der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. Er wird der Hauptversammlung über jede 
Ausnutzung der Ermächtigung sowie über die konkreten Gründe für einen etwaigen 
Bezugsrechtsausschluss berichten. 
 
Hamburg im Februar 2020 
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