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Schriftlicher Bericht der persönlich haftenden Gesellschafterin an die or-

dentliche Hauptversammlung der Fresenius SE & Co. KGaA zu Punkt 8 der 

Tagesordnung 

Nachstehend erstattet die persönlich haftende Gesellschafterin Bericht über die 

Gründe, aus denen sie bei einer Ausnutzung des Genehmigten Kapitals I in be-

stimmten Fällen ermächtigt sein soll, das Bezugsrecht der Aktionäre auszuschließen 

(§ 186 Abs. 4 Satz 2 i. V. m. § 203 Abs. 2 Satz 2 AktG). Dieser Bericht ist ab der 

Einberufung der Hauptversammlung auf der Internetseite der Gesellschaft unter 

https://www.fresenius.com/de/hauptversammlung zugänglich.  

Wenn die persönlich haftende Gesellschafterin von der Ermächtigung, das Kapital 

zu erhöhen, Gebrauch macht, wird sie die neuen Aktien aus dem Genehmigten Ka-

pital I (2026) den Aktionären grundsätzlich zum Bezug anbieten. Allerdings ist die 

persönlich haftende Gesellschafterin nach der vorgeschlagenen Ermächtigung be-

rechtigt, in den nachfolgend erläuterten Fällen das Bezugsrecht der Aktionäre aus-

zuschließen. Diese Fälle sind im Beschlussvorschlag im Einzelnen genannt und wer-

den im Folgenden näher erläutert:  

Ausschluss des Bezugsrechts zum Ausgleich von Spitzenbeträgen 

Die persönlich haftende Gesellschafterin ist berechtigt, mit Zustimmung des Auf-

sichtsrats das Bezugsrecht der Aktionäre zum Ausgleich von Spitzenbeträgen aus-

zuschließen, um einen runden Emissionsbetrag und ein glattes Bezugsverhältnis zu 

erreichen. Der Ausschluss des Bezugsrechts für Spitzenbeträge ist erforderlich, um 

bei den unterhalb der Grundkapitalziffer liegenden Erhöhungsbeträgen ein einfach 

und praktikabel durchführbares Bezugsverhältnis gewährleisten zu können. Die als 

freie Spitzen vom Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen Aktien werden ent-

weder durch Verkauf an der Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für die Ge-

sellschaft verwertet. Da sich ein etwaiger Ausschluss des Bezugsrechts hier nur auf 

Spitzenbeträge beschränkt, ist ein möglicher Verwässerungseffekt gering.  

Ausschluss des Bezugsrechts im Falle einer Barkapitalerhöhung 

Mit Zustimmung des Aufsichtsrats ist ein Bezugsrechtsausschluss bei einer Kapital-

erhöhung gegen Bareinlagen auch zulässig, wenn der Ausgabebetrag der neuen Ak-

tien den Börsenpreis nicht wesentlich unterschreitet und der anteilige Betrag, der 

unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10% des 

Grundkapitals nicht überschreitet, und zwar weder im Zeitpunkt der Beschlussfas-

sung über diese Ermächtigung noch im Zeitpunkt ihrer Ausnutzung. Auf diese Be-

grenzung sind Aktien anzurechnen, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung 

aus anderen Quellen in direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 

Satz 4 AktG unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben oder veräußert werden. 

Des Weiteren sind Rechte anzurechnen, die den Bezug von Aktien der Gesellschaft 

ermöglichen oder zu ihm verpflichten und die während der Laufzeit dieser Ermäch-

tigung in direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG 

unter Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben werden. Zwar hat das Zukunftsfi-

nanzierungsgesetz (ZuFinG) die gesetzliche Obergrenze für den vereinfachten Be-

zugsrechtsausschluss in § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG von bisher 10% auf nunmehr 

20% des Grundkapitals angehoben. Der Beschlussvorschlag der persönlich haften-

den Gesellschafterin und des Aufsichtsrats schöpft diesen erweiterten gesetzlichen 

Rahmen aber bewusst nicht aus, sondern belässt es bei einem Volumen von bis zu 

10% des Grundkapitals. 
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Eine Platzierung unter Bezugsrechtsausschluss eröffnet die Möglichkeit, einen höhe-

ren Mittelzufluss als im Falle einer Bezugsrechtsemission zu erzielen. Sie ermöglicht 

eine marktnahe Preisfestsetzung und damit einen möglichst hohen Veräußerungs-

ertrag, weil die Platzierung unmittelbar nach Festsetzung des Ausgabebetrags erfol-

gen kann. Bei einem Veräußerungsangebot an alle Aktionäre könnte der Bezugspreis 

zwar gemäß § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG bis spätestens drei Tage vor Ablauf der Be-

zugsfrist veröffentlicht werden. Aber selbst bei Ausnutzung dieses Spielraums be-

stünde über mehrere Tage ein Kursänderungsrisiko, das zu Sicherheitsabschlägen 

bei der Festsetzung des Veräußerungspreises führen würde. Wegen der Länge der 

Bezugsfrist könnte die Gesellschaft zudem nicht kurzfristig auf günstige Marktver-

hältnisse reagieren. Die persönlich haftende Gesellschafterin der Fresenius SE & Co. 

KGaA soll durch die Möglichkeit einer Kapitalerhöhung unter Bezugsrechtsaus-

schluss in die Lage versetzt werden, unter flexibler Ausnutzung günstiger Marktver-

hältnisse die für die künftige Geschäftsentwicklung erforderliche Stärkung der Ei-

genkapitalausstattung zu optimalen Bedingungen vorzunehmen. Maßgeblicher Bör-

senpreis ist der aktuelle Börsenkurs zu der Zeit, zu der die persönlich haftende Ge-

sellschafterin den Veräußerungspreis endgültig festsetzt. Da wegen der Volatilität 

der Märkte Kursschwankungen innerhalb kürzester Frist nicht auszuschließen sind, 

soll im Vorhinein nicht festgelegt werden, ob dabei eher auf einen aktuellen, wenige 

Tage umfassenden Durchschnittskurs oder auf einen aktuellen Kurs zu einem Stich-

zeitpunkt abzustellen ist. Dies ist im Einzelfall zu bestimmen. 

Ausschluss des Bezugsrechts im Falle einer Sachkapitalerhöhung 

Im Fall einer Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen ist der persönlich haftenden Ge-

sellschafterin mit Zustimmung des Aufsichtsrats ein Bezugsrechtsausschluss mög-

lich, wenn das Genehmigte Kapital I (2026) zum Erwerb eines Unternehmens, von 

Teilen eines Unternehmens oder einer Beteiligung an einem Unternehmen verwen-

det wird.  

Ohne Bezugsrechtsausschluss könnte das Genehmigte Kapital I (2026) nicht für den 

vorgesehenen Zweck als Akquisitionswährung verwendet werden. Die Ermächti-

gung, Stammaktien der Gesellschaft gegen Sacheinlagen zu gewähren, soll der Ge-

sellschaft den erforderlichen Handlungsspielraum geben, um sich bietende Gelegen-

heiten zum Erwerb von Unternehmen, von Teilen von Unternehmen oder Beteiligun-

gen an Unternehmen schnell und flexibel auszunutzen. Um insbesondere auch in-

ternational wettbewerbsfähig zu bleiben, muss die Gesellschaft im Interesse ihrer 

Aktionäre jederzeit in der Lage sein, an den internationalen Märkten schnell und 

flexibel zu handeln. Dem trägt das Genehmigte Kapital I (2026) in Verbindung mit 

der Möglichkeit eines Bezugsrechtsausschlusses im Falle einer Sachkapitalerhöhung 

Rechnung. Es bietet Gelegenheit, bei sich abzeichnenden Erwerbsmöglichkeiten die 

Gegenleistung nicht in Geld, sondern in eigenen Aktien anzubieten. Dadurch wird 

die Liquidität der Gesellschaft geschont. Außerdem bleibt der Grad der Verschuldung 

in einem angemessenen Rahmen. Die Vermögensinteressen der Aktionäre sind 

durch die Bindung der persönlich haftenden Gesellschafterin bei der Ausnutzung der 

Ermächtigung geschützt, die neuen Aktien zu einem Ausgabebetrag auszugeben, 

der in einem angemessenen Verhältnis zum Wert der Sacheinlage steht.  

Beschränkung des Gesamtumfangs bezugsrechtsfreier Kapitalerhöhungen 

Von den ihr erteilten Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugsrechts darf die 

persönlich haftende Gesellschafterin nur in einem solchen Umfang Gebrauch ma-

chen, dass der anteilige Betrag der insgesamt unter Ausschluss des Bezugsrechts 

ausgegebenen Aktien 10% des Grundkapitals nicht überschreitet, und zwar weder 

im Zeitpunkt der Beschlussfassung über diese Ermächtigung noch im Zeitpunkt ihrer 

Ausnutzung. Dadurch wird der Gesamtumfang einer bezugsrechtsfreien Ausgabe 

von Aktien aus dem Genehmigten Kapital I (2026) beschränkt. Hinzu kommt, dass 

eine Anrechnung auf die vorstehend genannte 10%-Grenze stattfindet, sofern wäh-

rend der Laufzeit des Genehmigten Kapitals I (2026) bis zu seiner Ausnutzung von 
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anderen Ermächtigungen zur Ausgabe 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.  

Pläne für eine Ausnutzung des Genehmigten Kapitals I (2026) bestehen derzeit 

nicht. Die persönlich haftende Gesellschafterin wird in jedem Fall sorgfältig prüfen, 

ob die Ausnutzung der Ermächtigung zur Ausgabe neuer Aktien und ggf. zum Aus-

schluss des Bezugsrechts im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionäre ist. Sie 

wird der Hauptversammlung über jede Ausnutzung der Ermächtigung sowie über 

die konkreten Gründe für einen etwaigen Bezugsrechtsausschluss berichten. 

Bad Homburg v.d.H., im April 2026 
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