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Bericht des Vorstands gemäß §§ 203 Abs. 2 Satz 2, 186 Abs. 4 Satz 2 
AktG an die Hauptversammlung zu dem Bezugsrechtsausschluss gemäß 
Tagesordnungspunkt 8 
 
 
Der Vorstand war gemäß § 5 Abs. 4 der Satzung der Gesellschaft durch Be-
schluss der Hauptversammlung vom 26. Mai 2011 ermächtigt, mit Zustimmung 
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe neuer Stück-
aktien einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 112.500.000,00 zu er-
höhen. 
 
Der Vorstand hat am 15./16. September 2014 mit Zustimmung des Aufsichtsrats 
entsprechend § 5 Absatz 4 der Satzung der Gesellschaft von dieser Ermächtigung 
Gebrauch gemacht und beschlossen, das Grundkapital unter teilweiser Ausnut-
zung des genehmigten Kapitals von EUR 194.000.000,00 um EUR 11.000.000,00 
auf EUR 205.000.000,00 durch Ausgabe von 11.000.000 auf den Namen lauten-
den Stückaktien zu erhöhen. Die Kapitalerhöhung erfolgte gegen Bareinlage un-
ter Ausschluss des Bezugsrechts. Die neuen Aktien wurden am 16. September 
2014 zu einem Platzierungspreis von EUR 32,00 je Aktie im Rahmen einer Pri-
vatplatzierung mittels eines beschleunigten Platzierungsverfahrens (Accelerated 
Bookbuilding) bei institutionellen Anlegern platziert. Der United Internet AG floss 
damit ein Bruttoemissionserlös in Höhe von rund EUR 352 Mio. zu, durch den die 
finanzielle Flexibilität im Rahmen der Unternehmensfinanzierung erhöht werden 
konnte. Durch den Ausschluss des Bezugsrechts konnten diese Ziele erreicht, 
und der Zeit- und Kostenaufwand einer Bezugsrechtsemission vermieden wer-
den, die zudem mit größeren Unsicherheiten verbunden gewesen wäre, darunter 
dem Risiko von größeren Kursabschlägen. 
 
Der Vorstand ist nach vorgenannt beschriebener teilweiser Ausnutzung der Er-
mächtigung nunmehr noch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das 
Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe neuer Stückaktien gegen Bareinla-
gen und/oder gegen Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 
EUR 101.500.000,00 zu erhöhen. Diese Ermächtigung erlischt am 25. Mai 2016. 
Wegen vorgenannter teilweiser Ausnutzung steht die bisherige Ermächtigung 
nicht mehr in vollem Umfang zur Verfügung. Die in dieser bisherigen Ermächti-
gung vorgesehene Möglichkeit das Bezugsrecht der Aktionäre bei marktnaher 
Platzierung entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter erleichterten Bedin-
gungen auszuschließen, ist auf Aktien mit einem Anteil von höchstens zehn vom 
Hundert des Grundkapitals beschränkt. Auf diese Beschränkung sind Aktien an-
zurechnen, die unter Bezugsrechtsausschluss in unmittelbarer oder entsprechen-
der Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben oder veräußert wur-
den. Da die Gesellschaft im Jahr 2014 die vorstehend beschriebene Kapitalerhö-
hung aus genehmigtem Kapital unter Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 
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Abs. 3 Satz 4 AktG durchgeführt hat, steht die bisherige Ermächtigung nicht 
mehr in vollem Umfang zur Verfügung. Durch den Beschluss unter Tagesord-
nungspunkt 8 wird daher eine neue Ermächtigung geschaffen, die für die Dauer 
von fünf Jahren vom Tag der Hauptversammlung an gilt, um der Gesellschaft die 
gesetzlich eingeräumten Möglichkeiten in den kommenden Jahren jederzeit wei-
ter offen zu halten.. Mit der vorgeschlagenen Ermächtigung wird der Vorstand in 
die Lage versetzt, auch künftig in einem größeren Rahmen die Eigenkapitalaus-
stattung der Gesellschaft den geschäftlichen und rechtlichen Erfordernissen an-
zupassen. Das derzeit bestehende Genehmigte Kapital 2011 (§ 5 (4) der Satzung 
der Gesellschaft) soll daher aufgehoben und durch ein neues Genehmigtes Kapi-
tal 2015 im Gesamtvolumen von EUR 102.500.000,00 ersetzt werden, das zur 
Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen ausgenutzt 
werden kann; dabei soll wie bisher die Möglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss 
vorgesehen werden. Das bestehende Genehmigte Kapital 2011 soll nur und erst 
dann aufgehoben werden, wenn sichergestellt ist, dass das neue Genehmigte 
Kapital 2015 zur Verfügung steht. 
 
Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2015 wollen wir unseren Aktionä-
ren grundsätzlich ein Bezugsrecht einräumen. Zur vereinfachten Abwicklung ei-
ner Bezugsrechtsemission kann das Bezugsrecht auch – wie im Gesetz in § 186 
Abs. 5 AktG vorgesehen – mittelbar dadurch eingeräumt werden, dass die neuen 
Aktien von einem oder mehreren Kreditinstituten oder Unternehmen im Sinne 
von § 186 Absatz 5 Satz 1 AktG mit der Verpflichtung übernommen werden, sie 
den Aktionären zum Bezug anzubieten. 
 
Wir möchten allerdings zur Beibehaltung unserer Finanzierungsflexibilität die 
Möglichkeit haben, das Bezugsrecht in bestimmten Fällen ausschließen zu kön-
nen. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge dient 
dazu, dass im Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerhöhung ein prakti-
kables Bezugsverhältnis dargestellt werden kann. Ohne den Ausschluss des Be-
zugsrechts für Spitzenbeträge würden insbesondere bei der Kapitalerhöhung um 
runde Beträge die technische Durchführung der Kapitalerhöhung und die Aus-
übung des Bezugsrechts erheblich erschwert. Die als freie Spitzen vom Bezugs-
recht der Aktionäre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entweder durch Ver-
kauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Gesellschaft ver-
wertet. 
 
Die Möglichkeit zum sog. vereinfachten Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 
3 Satz 4 AktG dient dem Interesse der Gesellschaft an der Erzielung eines best-
möglichen Ausgabekurses bei der Ausgabe der neuen Aktien. Die in § 186 Abs. 3 
Satz 4 AktG vorgesehene Möglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses versetzt den 
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats in die Lage, sich aufgrund der jewei-
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ligen Börsenverfassung bietende Möglichkeiten schnell und flexibel sowie kosten-
günstig zu nutzen. Der Vorstand soll ermächtigt werden, bei einer Barkapitaler-
höhung mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre auszu-
schließen, wenn die Barkapitalerhöhung 10% des zum Zeitpunkt des Wirksam-
werdens dieser Ermächtigung oder, falls dieser Betrag geringer ist, des zum 
Zeitpunkt der jeweiligen Ausübung der Ermächtigung bestehenden Grundkapitals 
(bei Anrechnung einer etwaigen Ausnutzung anderweitiger Ermächtigungen zur 
Veräußerung eigener Aktien oder Ausgabe von Options-/Wandelanleihen unter 
Ausschluss des Bezugsrechts gemäß § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG) nicht über-
steigt und der Ausgabebetrag den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet. 
Dadurch wird eine bestmögliche Stärkung der Eigenmittel im Interesse der Ge-
sellschaft und aller Aktionäre erreicht. Durch den Verzicht auf die zeit- und kos-
tenaufwändige Abwicklung des Bezugsrechts können der Eigenkapitalbedarf aus 
sich kurzfristig bietenden Marktchancen sehr zeitnah gedeckt, zusätzlich neue 
Aktionärsgruppen im In- und Ausland gewonnen werden und durch eine markt-
nahe Festsetzung des Ausgabepreises bessere wirtschaftliche Konditionen er-
reicht werden. Diese Möglichkeit zur Kapitalerhöhung unter optimalen Bedingun-
gen und ohne nennenswerten Bezugsrechtsabschlag ist für die Gesellschaft ins-
besondere deshalb von Bedeutung, weil sie Marktchancen in ihren sich schnell 
ändernden sowie in neuen Märkten schnell und flexibel nutzen und einen dadurch 
entstehenden Kapitalbedarf gegebenenfalls auch sehr kurzfristig decken können 
muss. 
 
Eine marktnahe Konditionenfestsetzung und reibungslose Platzierung wäre bei 
Wahrung des Bezugsrechts nicht möglich. Zwar gestattet § 186 Absatz 2 AktG 
eine Veröffentlichung des Bezugspreises bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist. 
Angesichts der häufig zu beobachtenden Volatilität an den Aktienmärkten besteht 
aber auch dann ein Marktrisiko über mehrere Tage, welches zu Sicherheitsab-
schlägen bei der Festlegung des Ausgabepreises und so zu nicht marktnahen 
Konditionen führt. Auch ist bei Bestand eines Bezugsrechts wegen der Ungewiss-
heit über dessen Ausübung (Bezugsverhalten) die erfolgreiche Platzierung bei 
Dritten gefährdet oder mit zusätzlichen Aufwendungen verbunden. Schließlich 
kann bei Einräumung eines Bezugsrechts die Gesellschaft wegen der Länge der 
Bezugsfrist nicht kurzfristig auf Änderungen der Marktverhältnisse reagieren, 
sondern ist rückläufigen Aktienkursen während der Bezugsfrist ausgesetzt, die zu 
einer für die Gesellschaft ungünstigen Eigenkapitalbeschaffung führen können. 
 
Die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden gewahrt, in-
dem der Vorstand den Ausgabepreis so bemessen wird, dass er den Börsenpreis 
nicht wesentlich unterschreitet, und einen eventuellen Abschlag vom Börsenpreis 
nach den zum Zeitpunkt der endgültigen Festlegung des Ausgabepreises vorherr-
schenden Marktbedingungen möglichst niedrig hält. Hierdurch und durch die be-
tragsmäßige Begrenzung der Ermächtigung auf 10 % des Grundkapitals wird im 
Einklang mit § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG dem Interesse der Aktionäre an einem 



 
 
 

 
Seite - 4 - 

wertmäßigen Verwässerungsschutz Rechnung getragen und der Einflussverlust 
für die Aktionäre begrenzt. Da die neuen Aktien nahe am Börsenkurs platziert 
werden sollen, kann jeder Aktionär zur Aufrechterhaltung seiner Beteiligungsquo-
te Aktien zu annähernd gleichen Bedingungen am Markt erwerben. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts zugunsten der Inhaber der 
von der Gesellschaft oder ihren Konzerngesellschaften ausgegebenen Schuldver-
schreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten oder -pflichten dient dem 
Zweck, im Falle einer Ausnutzung dieser Ermächtigung den Options- bzw. Wand-
lungspreis nicht entsprechend den sog. Verwässerungsschutzklauseln der Opti-
ons- bzw. Wandlungsbedingungen ermäßigen zu müssen. Vielmehr soll auch den 
Inhabern der Schuldverschreibung mit Options- oder Wandlungsrechten oder -
pflichten ein Bezugsrecht in dem Umfang eingeräumt werden können, wie er 
ihnen nach Ausübung des Options- oder Wandlungsrechts bzw. nach Erfüllung 
der Options- oder Wandlungspflicht zustehen würde. Der Ausschluss des Bezugs-
rechts zu Gunsten der Inhaber bereits ausgegebener Schuldverschreibungen hat 
den Vorteil, dass eine sonst nach den Options- oder Wandlungsbedingungen et-
wa erforderliche Ermäßigung des Options- oder Wandlungspreises für die bereits 
ausgegebenen Options- oder Wandlungsrechte oder -pflichten nicht erforderlich 
wird und dadurch ggf. insgesamt ein höherer Mittelzufluss ermöglicht wird. Mit 
der Ermächtigung zum Bezugsrechtsausschluss in einem solchen Fall erhält der 
Vorstand die Möglichkeit, bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2015 
unter sorgfältiger Abwägung der Interessen zwischen beiden Alternativen zu 
wählen. 
 
Die Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts bei Kapitalerhöhung gegen 
Sacheinlagen dient dem Zweck, den Erwerb von Unternehmen, Unternehmens-
teilen, Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen 
einschließlich Rechten und Forderungen gegen Gewährung von Aktien zu ermög-
lichen. Bei dem Erwerb von Beteiligungen kann es sich um Beteiligungen jeder 
Größenordnung handeln. Damit soll der Vorstand in die Lage versetzt werden, in 
geeigneten Einzelfällen Aktien der Gesellschaft als Gegenleistung einzusetzen. 
Die Gesellschaft soll die Möglichkeit erhalten, rasch und erfolgreich auf vorteil-
hafte Angebote oder sich bietende Gelegenheiten für Unternehmenszusammen-
schlüsse oder zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen 
an Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Rechten 
und Forderungen zu reagieren. Wie bereits in der Vergangenheit prüft der Vor-
stand fortlaufend Gelegenheiten für die Gesellschaft zum Erwerb von Unterneh-
men oder Beteiligungen an Unternehmen. 
 
Führt der Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Un-
ternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen einschließlich Rechten und 
Forderungen im Wege der Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen bei dem Verkäu-
fer zu Steuerersparnissen oder ist der Verkäufer aus sonstigen Gründen eher an 
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dem Erwerb von Aktien an der Gesellschaft als an einer Geldzahlung interessiert, 
verbessert die Möglichkeit, Aktien als Gegenleistung anbieten zu können, die 
Verhandlungsposition der Gesellschaft. Im Einzelfall kann es auch aufgrund einer 
besonderen Interessenlage der Gesellschaft geboten sein, dem Verkäufer neue 
Aktien als Gegenleistung für eine Unternehmensbeteiligung anzubieten. Mit der 
vorgeschlagenen Ermächtigung kann die Gesellschaft bei sich bietenden Gele-
genheiten schnell und flexibel reagieren, um Unternehmen, Unternehmensteilen, 
Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermögensgegenständen ein-
schließlich Rechten und Forderungen gegen Ausgabe neuer Aktien zu erwerben. 
Die vorgeschlagene Ermächtigung ermöglicht dadurch im Einzelfall eine optimale 
Finanzierung des Erwerbs gegen Ausgabe neuer Aktien mit der damit verbunde-
nen Stärkung der Eigenkapitalbasis der Gesellschaft. 
 
Die Möglichkeit der Überlassung von Aktien zum Erwerb von Unternehmen, Un-
ternehmensteilen, Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Vermögensgegen-
ständen einschließlich Rechten und Forderungen oder im Rahmen von Unterneh-
menszusammenschlüssen kann sich zudem gegenüber der Hingabe von Geld als 
die günstigere – weil liquiditätsschonende – Finanzierungsform für die Gesell-
schaft erweisen und damit auch im Interesse der Aktionäre liegen. Der vorge-
schlagene Ermächtigungsrahmen von 50% des derzeitigen Grundkapitals ermög-
licht es der Gesellschaft, in geeigneten Einzelfällen auch größere Unternehmen zu 
erwerben, soweit es im Interesse der Aktionäre und der Gesellschaft liegt. Die 
Verwaltung wird die Möglichkeit der Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen unter 
Ausschluss des Bezugsrechts aus dem Genehmigten Kapital 2015 in jedem Ein-
zelfall sorgfältig prüfen und nur dann nutzen, wenn der Wert der neuen Aktien 
und der Wert der Gegenleistung, d.h. der Wert der Unternehmen, Unterneh-
mensteile, Unternehmensbeteiligungen oder sonstigen Vermögensgegenstände 
einschließlich Rechten und Forderungen, in einem angemessenen Verhältnis zu-
einander stehen. Dabei soll der Ausgabepreis der zu begebenden neuen Aktien 
grundsätzlich am Börsenkurs ausgerichtet werden. Ein wirtschaftlicher Nachteil 
für die vom Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionäre wird in einem solchen Fall 
vermieden. Bei Abwägung aller dieser Umstände scheint der Bezugsrechtsaus-
schluss grundsätzlich geeignet, erforderlich, angemessen und im Interesse der 
Gesellschaft geboten, um einen solchen vorteilhaften Erwerb durchführen zu 
können. 
 
Der Vorstand wird in jedem Einzelfall sorgfältig prüfen, ob er von der vorgeschla-
genen Ermächtigung und einem eventuellen Bezugsrechtsausschluss Gebrauch 
macht. Er wird es nur dann tun, wenn es nach Einschätzung des Vorstands und 
des Aufsichtsrats auch unter Abwägung der Interessen der bisherigen Aktionäre 
im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft liegt. 
 
Im Falle der konkreten Ausnutzung der vorgeschlagenen Ermächtigung wird der 
Vorstand der Hauptversammlung darüber berichten. 
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Montabaur, im April 2015 
 
Für den Vorstand der United Internet AG 
 
 
 
 
 
Ralph Dommermuth   Robert Hoffmann   Jan Oetjen 
 
 
 
 
 
Norbert Lang    Martin Witt 

 


