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BERICHT DES VORSTANDS AN DIE HAUPTVERSAMMLUNG DER PFISTERER 
HOLDING SE AM 11. JUNI 2026 ZU PUNKT 7 DER TAGESORDNUNG NACH ART 
5 SE-VO i.V.m. §§ 203 ABS. 2 SATZ 2, 186 ABS. 4 SATZ 2 AKTG ÜBER DIE 
GRÜNDE FÜR DIE ERMÄCHTIGUNG DES VORSTANDS, DAS BEZUGSRECHT BEI 
KAPITALERHÖHUNGEN AUS DEM GENEHMIGTEN KAPITAL 2026/I AUSZU-
SCHLIESSEN.  
 
Der Vorstand erstattet der für den 11. Juni 2026 einberufenen ordentlichen Haupt-
versammlung der Gesellschaft gemäß Art. 5 SE-VO in Verbindung mit § 203 Abs. 2 
AktG i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 AktG den nachfolgenden schriftlichen Bericht zu 
der unter Tagesordnungspunkt 7 zur Beschlussfassung vorgeschlagenen Schaf-
fung eines neuen Genehmigten Kapitals 2026/I: 
 
Die vorgeschlagene Ermächtigung für ein Genehmigtes Kapital 2026/I in Höhe von 
bis zu EUR 9.047.619,00 ermöglicht die Durchführung von Bar- oder Sachkapital-
erhöhungen, mit denen sich die Gesellschaft in einem angemessenen Rahmen bei 
Bedarf zügig und flexibel Eigenkapital zu günstigen Konditionen beschaffen kann. 
Entscheidungen über die Deckung eines Kapitalbedarfs sind in der Regel kurzfris-
tig zu treffen. Daher ist es wichtig, dass die Gesellschaft hierbei nicht vom Rhyth-
mus der jährlichen Hauptversammlungen abhängig ist. Mit dem Instrument des 
Genehmigten Kapitals hat der Gesetzgeber diesem Erfordernis Rechnung getra-
gen.  
 
Bei der Ausnutzung des Genehmigten Kapitals wird den Aktionären grundsätzlich 
ein Bezugsrecht gewährt. Der Vorstand soll jedoch insbesondere in den nachfol-
gend näher beschrieben Fällen ermächtigt sein, das Bezugsrecht der Aktionäre 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschließen:  
 
a) Bezugsrechtsausschluss für Spitzenbeträge bei Kapitalerhöhungen  
 

Zunächst soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats Spitzenbeträge von dem Bezugsrecht der Aktionäre auszuneh-
men. Dies dient dazu, bei der Ausnutzung der Ermächtigung möglichst 
bruchteilsfreie Bezugsverhältnisse zu schaffen und so die technische 
Durchführung der Kapitalerhöhung zu erleichtern. Die als freie Spitzen vom 
Bezugsrecht der Aktionäre ausgeschlossenen neuen Aktien werden entwe-
der durch Verkauf über die Börse oder in sonstiger Weise bestmöglich für 
die Gesellschaft verwertet. Der Vorstand wird bestrebt sein, das Volumen 
der freien Spitzen möglichst gering zu halten. Durch die Beschränkungen auf 
solche Spitzenbeträge erleiden die Aktionäre keine erhebliche Einbuße ihrer 
Beteiligungsquote. Die Vermögensinteressen der Aktionäre sind durch die 
Beschränkungen auf Spitzenbeträge und die Pflicht zur bestmöglichen Ver-
wertung gewahrt.  
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b) Bezugsausschluss bei Barkapitalerhöhungen gemäß Artikel 5 SE-VO in Ver-
bindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG  

 
Zudem soll der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats im Falle einer  
 
Barkapitalerhöhung das Bezugsrecht für einen Erhöhungsbetrag von insge-
samt bis zu 20 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens oder – falls dieser 
Betrag geringer ist – des zum Zeitpunkt der Ausübung der vorgeschlagenen 
Ermächtigung vorhandenen Grundkapitals ausschließen können, um die 
neuen Aktien gegen Bareinlagen zu einem Betrag auszugeben, der den Bör-
senpreis der bereits börsengehandelten Aktien der Gesellschaft nicht we-
sentlich unterschreitet. Auf die vorgenannte 20%-Grenze ist der anteilige 
Betrag des Grundkapitals anzurechnen, der auf neue oder zurückerworbene 
Aktien entfällt, die während der Laufzeit dieser Ermächtigung unter verein-
fachtem Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionäre gemäß oder entspre-
chend Artikel 5 SE-VO in Verbindung mit § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgege-
ben oder veräußert worden sind.  

 
Dadurch wird die Gesellschaft in die Lage versetzt, ihr Eigenkapital flexibel 
den jeweiligen geschäftlichen Erfordernissen anzupassen und auf günstige 
Börsensituationen schnell und flexibel zu reagieren. So können beispiels-
weise Aktien an institutionelle Anleger ausgegeben und damit zusätzliche 
in- und ausländische Aktionäre gewonnen werden. Im Gegensatz zu einer 
Emission mit Bezugsrecht kann bei einer Kapitalerhöhung unter Bezugs-
rechtsausschluss der Ausgabepreis erst unmittelbar vor der Platzierung 
festgesetzt werden, wodurch ein erhöhtes Kursänderungsrisiko für den Zeit-
raum einer verbleibenden Bezugsfrist vermieden wird. Bei Gewährung eines 
Bezugsrechts muss dagegen der Bezugspreis gemäß Artikel 5 SE-VO in Ver-
bindung mit § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG bis zum drittletzten Tag der Bezugsfrist 
veröffentlicht werden. Angesichts der häufig zu beobachtenden Volatilität 
an den Aktienmärkten würde damit ein Markt- und Kursänderungsrisiko 
über mehrere Tage bestehen, welches zu Sicherheitsabschlägen bei der 
Festlegung der Konditionen der Emission und so zu nicht marktnahen Kon-
ditionen führen könnte. Auch ist bei Gewährung eines Bezugsrechts die er-
folgreiche Platzierung bei Dritten gefährdet bzw. mit zusätzlichen Aufwen-
dungen verbunden, solange Ungewissheit über die Ausübung der Bezugs-
rechte besteht. Der Bezugsrechtsausschluss dient also insgesamt dem Ziel, 
durch eine marktnahe Preisfestsetzung einen möglichst hohen und siche-
ren Mittelzufluss und damit eine größtmögliche Stärkung der Eigenmittel der 
Gesellschaft zu erreichen.  

 
Die Vermögens- wie auch die Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden 
trotz des vorgeschlagenen Bezugsrechtsausschluss angemessen gewahrt. 
Dem Vermögensinteresse, insbesondere dem Schutz vor Verwässerung des 
Wertes ihrer Beteiligung, wird dadurch Rechnung getragen, dass die neuen 
Aktien nur zu einem Preis ausgegeben werden dürfen, der den Börsenpreis 
von Aktien der Gesellschaft gleicher Gattung und Ausstattung nicht wesent-
lich unterschreitet. Der Vorstand wird bestrebt sein, unter Berücksichtigung 
der jeweiligen Marktbedingungen und der interessierten Investoren einen 
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möglichst hohen Veräußerungspreis zu erzielen und einen Abschlag zu dem 
Preis, zu dem die bisherigen Aktionäre Aktien halten, gering zu halten. 

 
 

Darüber hinaus beschränkt sich die Ermächtigung auf höchstens 20% des 
Grundkapitals der Gesellschaft. Damit ist sichergestellt, dass die Gesamt-
zahl der auszugebenden Aktien insgesamt 20 % des Grundkapitals der Ge-
sellschaft nicht übersteigt; dies entspricht den Erfordernissen in gemäß Ar-
tikel 5 SE-VO in Verbindung mit § 203 Abs. 1 Satz 1, Abs. 2 AktG i.V.m. § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG. Aufgrund der Begrenzung des Volumens auf 20 % des 
Grundkapitals und der Möglichkeit, Aktien über den Markt zu annähernd 
gleichen Bedingungen zuzukaufen, scheidet aus Sicht der Aktionäre daher 
auch eine relevante Einbuße der Beteiligungsquote aus.  

 
c) Arbeitnehmer  
 

Der Vorstand soll ermächtigt werden, bei einer Erhöhung des Grundkapitals 
das Bezugsrecht auszuschließen, um Aktien an Arbeitnehmer der Gesell-
schaft und nachgeordneter Konzernunternehmen auszugeben. Die Er-
mächtigung soll dem Vorstand die Möglichkeit eröffnen, den Arbeitnehmern 
der PFISTERER Holding SE und nachgeordneter Konzernunternehmen bis zu 
250.000 Aktien der Gesellschaft zum Erwerb anzubieten. Durch die Ausgabe 
von Aktien an Arbeitnehmer wird eine verstärkte Bindung der Mitarbeiter an 
das Unternehmen und eine erhöhte Motivation bewirkt, was dem Unterneh-
men und damit auch den Aktionären der PFISTERER Holding SE zugute-
kommt. Die Vermögens- und Stimmrechtsinteressen der Aktionäre werden 
durch die Begrenzung des möglichen Umfangs auf höchstens 250.000 Ak-
tien angemessen gewahrt.  

 
d) Bezugsrechtsausschluss für ausstehende Options- und Wandelschuldver-

schreibungen 
 

Ein Bezugsrechtsausschluss soll daneben auch dann möglich sein, wenn er 
erforderlich ist, um Inhabern bzw. Gläubigern von Schuldverschreibungen, 
die von der Gesellschaft oder durch deren nachgeordnete Konzernunter-
nehmen ausgegeben wurden oder noch werden, ein Bezugsrecht auf neue 
Aktien der Gesellschaft in dem Umfang zu gewähren, wie es ihnen nach Aus-
übung der Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. nach Erfüllung der Wand-
lungs- oder Optionspflichten als Aktionär zustehen würde. Der Bezugs-
rechtsausschluss zu Gunsten Gläubigern von Wandelschuldverschreibun-
gen und von Optionsscheininhabern erlaubt, diese an der Kapitalerhöhung 
in dem Maße teilnehmen zu lassen, in dem sie berechtigt wären, hieran teil-
zunehmen, wenn sie aufgrund ihrer Options- bzw. Wandlungsrechte oder 
der Options- bzw. Wandlungspflichten Aktien bezogen hätten. Sie werden 
damit so gestellt, als ob sie ihr Options- oder Wandlungsrecht bereits aus-
geübt bzw. eine Options- bzw. Wandlungspflicht erfüllt hätten. Hierdurch 
wird einer Verwässerung infolge der Kapitalerhöhung entgegengewirkt. Ein 
solcher Verwässerungsschutz ist in der Regel bereits in den entsprechen-
den Ausgabebedingungen der Schuldverschreibungen vorgesehen, um 
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Investorenerwartungen zu entsprechen und eine bessere Platzierung am 
Kapitalmarkt zu erreichen. Damit führt dieser zugleich zu einem in der Regel 
höheren Ausgabepreis für die bei Wandlung- oder Optionsausübung auszu-
gebenden Aktien, da eine Reduzierung des Wandlungs- oder Optionspreises 
vermieden wird. Die genannten Vorteile können jedoch nur dann genutzt 
werden, wenn das Bezugsrecht der Aktionäre für diesen Fall ausgeschlos-
sen wird. Der Bezugsrechtsausschluss ermöglicht daher eine optimale Fi-
nanzierungsstruktur der Gesellschaft und liegt somit im Interesse ihrer Ak-
tionäre. 

 
e) Bezugsrechtsausschluss bei Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen  
 

Weiterhin soll der Vorstand ermächtigt werden, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats das Bezugsrecht auszuschließen, sofern die Kapitalerhöhung ge-
gen Sacheinlagen, insbesondere im Rahmen von Unternehmenszusam-
menschlüssen oder zum (auch mittelbaren) Erwerb von Unternehmen, Be-
trieben, Unternehmensteilen, Beteiligungen oder sonstigen Vermögensge-
genständen oder Ansprüchen auf den Erwerb von Vermögensgegenständen 
einschließlich Forderungen gegen die Gesellschaft oder ihre Konzernunter-
nehmen, erfolgt. 

 
Diese Ermächtigung soll die Gesellschaft insbesondere in die Lage verset-
zen, ohne Beanspruchung der Börse eigene Aktien der Gesellschaft zur Ver-
fügung zu haben, um in geeigneten Einzelfällen Unternehmen, Unterneh-
mensteile oder Beteiligungen an Unternehmen oder sonstige Vermögensge-
genstände gegen Überlassung von Aktien der Gesellschaft erwerben zu kön-
nen. Zugleich erlaubt der Erwerb eines Unternehmens, eines Unterneh-
mensteils oder einer Beteiligung an einem Unternehmen oder sonstiger Ver-
mögensgegenstände gegen Überlassung von Aktien eine liquiditätsscho-
nende Vornahme der jeweiligen Akquisition bzw. des jeweiligen Erwerbs, da 
die Gesellschaft insoweit keine bare Kaufpreiszahlung leisten muss und die 
Inanspruchnahme von Fremdkapitalinstrumenten vermieden werden kann. 
Insbesondere Unternehmensakquisitionen erfordern in der Regel eine ra-
sche Entscheidung. Durch die vorgesehene Ermächtigung wird der Gesell-
schaft die Möglichkeit gegeben, bei entsprechend sich bietenden Gelegen-
heiten zur Akquisition rasch und flexibel auf vorteilhafte Angebote reagieren 
zu können. Entsprechendes gilt für die Gewinnung sonstiger Sacheinlagen.  

 
Bei der Bemessung des Werts der als Gegenleistung gewährten Aktien kann 
insbesondere der Börsenpreis von Bedeutung sein. Eine schematische An-
knüpfung an einen Börsenpreis muss jedoch nicht erfolgen, insbesondere 
um einmal erzielte Verhandlungsergebnisse nicht durch Schwankungen 
des Börsenpreises in Frage zu stellen. 
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Der Vorstand wird das Bezugsrecht der Aktionäre generell nur dann ausschließen, 
wenn der Erwerb gegen Ausgabe von Aktien der Gesellschaft im wohlverstande-
nen Interesse der Gesellschaft und damit auch der Aktionäre liegt. Im Rahmen 
dieser Prüfung wird der Vorstand insbesondere die Vorteile, welche die konkrete 
Maßnahme für die Gesellschaft hat, den Nachteilen, welche die Aktionäre durch 
den Bezugsrechtsausschluss erfahren könnten, gegenüberstellen und beachten, 
ob es gleichwertige Alternativen gibt, die für die Aktionäre schonender sind.  
 
Konkrete Erwerbsvorhaben, zu deren Durchführung das Grundkapital unter Be-
zugsrechtsausschluss erhöht werden soll, bestehen zurzeit nicht. 

 

 


